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RAFAKO Spédtka Akcyjna
“‘ "”, Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2015 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
Nota zakoriczony zakoriczony
31 marca 2015 31 marca 2014
(niebadane) (niebadane)
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 11.1 199 583 182 442
Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 199 027 181 860
Przychody ze sprzedazy materiatow 556 582
Koszty sprzedanych produktow i materiatow 11.1 (179 355) (165 531)
Zysk /(strata) brutto ze sprzedazy 20 228 16911
Pozostate przychody operacyjne 11.1 1090 1321
Koszty sprzedazy 11.1 (6671) (7 773)
Koszty ogdlnego zarzadu 11.1 (6978) (8 035)
Pozostate koszty operacyjne 11.1 (465) (281)
Zysk /(strata) z dziatalnosci kontynuowanej 7204 2143
Przychody finansowe 11.1 2815 4212
Koszty finansowe 11.1 (2678) (2 469)
Wynik na zbyciu jednostki zaleznej 11376 -
Zysk/(strata) brutto 18 717 3886
Podatek dochodowy 11.2 (4 008) (992)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 11.21 14709 2894
Inne catkowite dochody za okres
Pozycje podlegajgce przekwalifikowaniu do zysku/(straty)
w kolejnych okresach sprawozdawczych
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej (66) (12)
Inne catkowite dochody netto podlegajace przekwalifikowaniu
do zysku/(straty) w kolejnych okresach sprawozdawczych (66) (11)
Pozycje niepodlegajgce przekwalifikowaniu do zysku/(straty)
w kolejnych okresach sprawozdawczych
Inne catkowite dochody wynikajace
z zyskéw/(strat) aktuarialnych (162) 302
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw 11.2 31 (57)
Inne catkowite dochody netto niepodlegajace
przekwalifikowaniu do zysku/(straty) w kolejnych okresach
sprawozdawczych (131) 245
Catkowity dochdd za okres 14 512 3128
Srednia wazona liczba akji 11.21 69 600 000,00 69 600 000,00
Podstawowy zysk/(strata) na jedng akcje
w ztotych 11.21 0,21 0,04

Racibdrz, dnia 15 maja 2015 roku
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RAFAKO Spédtka Akcyjna
Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2015 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 marca 2015 roku

AKTYWA

Aktywa trwate (dtugoterminowe)

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Wartosci niematerialne

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

naleznosci dtugoterminowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe
kosztow

Aktywa finansowe dtugoterminowe
Akcje/udziaty w jednostkach zaleznych
Akcje/udziaty w pozostatych jednostkach
Udzielone pozyczki dtugoterminowe
Inne aktywa finansowe dtugoterminowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Aktywa obrotowe (krétkoterminowe)
Zapasy
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozostate naleznosci
i rozliczenia miedzyokresowe kosztow
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe
kosztéw

Naleznosci z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang
i zwigzane z wyceng kontraktéw rozliczenia
miedzyokresowe

Aktywa finansowe krétkoterminowe
Instrumenty pochodne
Lokaty krétkoterminowe
Udzielone pozyczki krétkoterminowe
Inne aktywa finansowe krétkoterminowe
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Pozostate aktywa niefinansowe krétkoterminowe

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

SUMA AKTYWOW

Racibdrz, dnia 15 maja 2015 roku

Nota

11.4,11.5

11.7
11.7

11.7
11.6
11.6
13,11.8
11.8,13,23

11.2

11.12,13

10

13
13
11.10, 13
11.3,11.11,13

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

142 523 142 806
8771 9164
26 054 28990
26 054 28990
60 435 58 802
25032 25032
341 388

37 38
35025 33344
50137 49570
287 920 289 332
20999 21715
435372 437 248
224 808 237953
11334 13 666
199 230 185629
201560 239735
8597 14 418
54 70
8543 14 348
666 528 713116
25 35450

954 473 1037 898
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RAFAKO Spédtka Akcyjna
“‘ "”, Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesigcy zakoriczony 31 marca 2015 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzier 31 marca 2015 roku

31 marca 2015 31 grudnia 2014
Nota (niebadane)
PASYWA
Kapitat wtasny
Kapitat podstawowy 11.14 139 200 139 200
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 11.17 36778 36778
Kapitat zapasowy 11.18 81201 81201
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej 11.19 227 293
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 11.20 33603 19 025
291 009 276 497

Zobowiazania dtugoterminowe

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki - -
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 11.23,13 2294 1581
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - -

Rezerwa z tytutu Swiadczen pracowniczych 11.22,17.2 25117 24 907

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 11.23 24784 22 869
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 11.23,13 22 687 20504
Zobowigzania z tytutu inwestycji 13,20 149 172
Pozostate zobowigzania 11.23 1948 2193

52195 49 357

Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 11.24 291 885 378 810
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 13 216 719 299 227
Zobowigzania z tytutu inwestycji 13,20 597 4 860
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - -
Pozostate zobowigzania 11.24 74 569 74723

Biezaca czesc oprocentowanych kredytéw bankowych

i pozyczek 14 106 853 130229
Pozostate zobowigzania finansowe oraz z tytutu leasingu

finansowego 11.24,13 805 559
Rezerwa z tytutu Swiadczen pracowniczych 11.22,17.2 2 055 1896

Zobowigzania, rezerwy z tytutu wyceny umoéw o ustuge

budowlang i przychody przysztych okresow 10 209 671 200 550
Zobowigzania z tytutu wyceny umdw o ustuge

budowlana 10 179 635 161 446

Rezerwy z tytutu wyceny umow o ustuge budowlang 17 28748 38033

Dotacje 1288 1071

611 269 712 044

Zobowiazania razem 663 464 761401

SUMA PASYWOW 954 473 1037 898

Racibdrz, dnia 15 maja 2015 roku
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RAFAKO Spédtka Akcyjna
“‘ "”, Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesigcy zakoriczony 31 marca 2015 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie z przeptywow pienieznych
za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku

Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
zakoriczony zakoriczony
31 marca 2015 31 marca 2014
Nota (niebadane) (niebadane)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(strata) brutto 18 717 3886
Korekty o pozycje: (41 477) 96 233
Amortyzacja 2573 2553
(Zyski)/straty z tytutu réznic kursowych - 14
Odsetki i dywidendy, netto 1230 1898
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej (12 826) (70)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan/aktywdéw
z tytutu wyceny instrumentéw pochodnych - -
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci 11.3 2480 180 500
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu zapasow 716 (2 949)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan i rezerw z tytutu
Swiadczen pracowniczych z wyjgtkiem kredytow i pozyczek 11.3 (80517) (23 642)
Zmiana stanu rozliczen z tytutu uméw o ustuge budowlang 11.3 47 079 (58 058)
Podatek dochodowy (zaptacony)/otrzymany (2 212) (4 013)
Pozostate - -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (22 760) 100 119
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci 194
niematerialnych 5
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci
niematerialnych 11.3 (5085) (555)
Sprzedaz aktywow finansowych 48 000 -
Nabycie aktywdw finansowych - -
Podwyiszenie kapitatu w jednostce zaleznej - -
Dywidendy i odsetki 19 -
Udzielenie pozyczek - (191)
Sptata udzielonych pozyczek - -
Pozostate (1 440) -
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 41 688 (741)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy z tytutu emisji akcji - -
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (276) (115)
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytéw 11.3 - -
Sptata pozyczek/kredytow 11.3 (23 509) (106 489)
Odsetki zaptacone 11.3 (1081) (2 406)
Prowizje bankowe (27) (317)
Pozostate 216 312
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (24 667) (109 015)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) netto stanu srodkdw pienieznych
i ich ekwiwalentéw (5739) (9637)
Réznice kursowe netto (66) (11)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 11.11 14 348 24 182
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 11.11 8543 14534
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 11.11 1434 1159

Racibdrz, dnia 15 maja 2015 roku
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RAFAKO Spétka Akcyjna

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe
za okres 3 miesiecy zakornczony 31 marca 2015 roku

(w tysigcach ztotych)

Srédroczne skrécone sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym
za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2015 roku

Na 1 stycznia 2015 roku

Dochody catkowite za okres sprawozdawczy
Podziat wyniku z lat ubiegtych

Dywidenda

Na 31 marca 2015 roku (niebadane)

Na 1 stycznia 2014 roku

Dochody catkowite za okres sprawozdawczy
Podziat wyniku z lat ubiegtych

Dywidenda

Na 31 marca 2014 roku (niebadane)

Racibdrz, dnia 15 maja 2015 roku

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji

powyzej ich wartosci

Réznice kursowe
z przeliczenia
jednostki

Zyski zatrzymane/

Kapitat wtasny

Kapitat akcyjny nominalnej Kapitat zapasowy zagranicznej Niepokryte straty ogotem
139 200 36778 81201 293 19 025 276 497

_ - - (66) 14 578 14 512

139 200 36 778 81201 227 33603 291 009

139 200 36 778 220982 204 (140 216) 256 948

- - - (11) 3139 3128

139 200 36 778 220982 193 (137 077) 260 076




RAFAKO Spdtka Akcyjna

“‘ "”” Dodatkowe noty objasniajgce do srédrocznego skréconego

sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy zakoriczony dnia 31 marca 2015 roku
(w tysigcach ztotych)

DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje ogdlne

RAFAKO S.A. ("Spodtka") jest spotka akcyjng z siedzibg w Raciborzu, ul. takowa 33, ktdrej akcje znajdujg sie w publicznym
obrocie. Spétka zostata utworzona aktem notarialnym dnia 12 stycznia 1993 roku. W dniu 24 sierpnia 2001 roku zostata
wpisana do rejestru przedsiebiorcow pod numerem KRS 34143 prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego. Jednostce dominujgcej nadano numer statystyczny REGON

270217865.

Czas trwania dziatalnosci Spotki jest nieoznaczony.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spétki obejmuje okres 3 miesiecy zakoriczony dnia 31 marca 2015 roku
oraz zawiera dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014
roku. Sprawozdanie z catkowitych dochoddw oraz noty do sprawozdania z catkowitych dochodéw obejmujg dane za okres
3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2014 roku oraz dane poréwnawcze za okres 3 miesiecy zakoriczony dnia 31 marca

2014 roku — nie byty przedmiotem przegladu lub badania przez biegtego rewidenta.

Podstawowym przedmiotem dziatania Spétki jest:

Produkcja wytwornic pary, z wytagczeniem kottéw do centralnego ogrzewania goraca wodg,
Naprawa i konserwacja metalowych wyrobow gotowych,

Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia,

Produkcja konstrukcji metalowych i ich czesci,

Pozostate specjalistyczne roboty budowlane, gdzie indziej niesklasyfikowane,

Produkcja przemystowych urzadzen chtodniczych i wentylacyjnych,

Produkcja pozostatych zbiornikéw, cystern i pojemnikéw metalowych,

Obrdébka mechaniczna elementéw metalowych,

Obrdébka metali i naktadanie powtok na metale,

Produkcja maszyn do obrébki metalu,

Naprawa i konserwacja maszyn,

Dziatalnos¢ w zakresie architektury,

Dziatalnos¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne,

Produkcja piecéw, palenisk i palnikéw piecowych,

Sprzedaz hurtowa pozostatych maszyn i urzadzen,

Sprzedaz hurtowa metali i rud metali,

Produkcja pozostatych maszyn ogdlnego przeznaczenia, gdzie indziej niesklasyfikowana,
Produkcja narzedzi,

Wytwarzanie energii elektrycznej,

Przesytanie energii elektrycznej,

Dystrybucja energii elektrycznej,

Handel energig elektryczna,

Wytwarzanie i zaopatrywanie w pare wodng, gorgcg wode i powietrze do uktadéw klimatyzacyjnych,
Sprzedaz hurtowa wyrobdw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia hydraulicznego i grzejnego,
Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi,

Pozostate badania i analizy techniczne,

Pozostate pozaszkolne formy edukac;ji, gdzie indziej niesklasyfikowane,

Odprowadzanie i oczyszczanie Sciekdw,

Hotele i podobne obiekty zakwaterowania,

Obiekty noclegowe turystyczne i miejsca krétkotrwatego zakwaterowania,

Restauracje i inne state placowki gastronomiczne,

Pozostata ustugowa dziatalnos$¢ gastronomiczna,

Dziatalnos¢ obiektdw kulturalnych,

Pozostata dziatalnos¢ rozrywkowa i rekreacyjna,

Dziatalno$¢ zwigzana z organizacja targéw, wystaw i kongresow,
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Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie pozostatych nauk przyrodniczych i technicznych,
Kucie, prasowanie, wyttaczanie i walcowanie metali; metalurgia proszkow,

Produkcja instrumentow i przyrzgdéw pomiarowych, kontrolnych i nawigacyjnych,

Produkcja elektrycznych silnikéw, pradnic i transformatoroéw,

Produkcja aparatury rozdzielczej i sterowniczej energii elektrycznej,

Produkcja silnikéw i turbin, z wytgczeniem silnikdw lotniczych, samochodowych i motocyklowych,
Produkcja sprzetu i wyposazenia do napedu hydraulicznego i pneumatycznego,

Produkcja pozostatych pomp i sprezarek,

Produkcja urzadzen dzwigowych i chwytakéw,

Naprawa i konserwacja urzgdzen elektrycznych,

Obrdbka i usuwanie odpaddw innych niz niebezpieczne,

Demontaz wyrobow zuzytych,

Dziatalnos¢ zwigzana z rekultywacja i pozostata dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z gospodarka odpadami,
Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,

Roboty zwigzane z budowg drég i autostrad,

Roboty zwigzane z budowg drég szynowych i kolei podziemnej,

Roboty zwigzane z budowa rurociggdw przesytowych i sieci rozdzielczych,

Roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,

Roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektdw inzynierii lgdowej i wodnej, gdzie indziej niesklasyfikowane,
Rozbidrka i burzenie obiektéw budowlanych,

Przygotowanie terenu pod budowe,

Wykonywanie wykopdw i wiercen geologiczno-inzynierskich,

Wykonywanie instalacji elektrycznych,

Wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych, cieplnych, gazowych i klimatyzacyjnych,
Wykonywanie pozostatych instalacji budowlanych,

Wykonywanie konstrukgcji i pokry¢ dachowych,

Sprzedaz hurtowa odpaddw i ztomu,

Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towaroéw,

Dziatalnos$¢ zwigzana z oprogramowaniem,

Dziatalnos¢ zwigzana z doradztwem w zakresie informatyki,

Dziatalnos¢ zwigzana z zarzgdzaniem urzgdzeniami informatycznymi,

Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i komputerowych,
Przetwarzanie danych; zarzgdzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna dziatalnos¢,
Dziatalnos$¢ w zakresie specjalistycznego projektowania,

Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek,

Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli,
Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych,

Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen biurowych, wigczajac komputery,

Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane,
Naprawa i konserwacja komputeréw i urzgdzen peryferyjnych,

Dziatalnos¢ obiektdw sportowych,

Pozostata dziatalnos¢ zwigzana ze sportem,

Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania.

Spodtka posiada Oddziat w Turcji sporzgdzajgcy samodzielne sprawozdanie finansowe, zgodne z prawem tureckim. Waluta
funkcjonalng oddziatu jest EUR.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spétki zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,
zmodyfikowang dla instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwe;j.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe jest przedstawione w ztotych polskich (,PLN”), a wszystkie wartosci, o ile
nie wskazano inaczej, podane sg w tysigcach ztotych.

Strona 9



RAFAKO Spédtka Akcyjna

“‘ "”, Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego

sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy zakornczony dnia 31 marca 2015 roku
(w tysigcach ztotych)

Niniejsze srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe Spétki za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2015 roku
zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 15 maja 2015 roku.

Spotka sporzadzita rédwniez srddroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 3 miesiecy
zakonczony 31 marca 2015 roku zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spétki w dniu 15 maja 2015 roku.

2. Podstawa sporzadzenia srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Niniejsze srodroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez UE (,MSSF”), w szczegélnosci zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 34,

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej (,,KIMSF”).

Sprawozdanie finansowe Spoétki zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
Spodtke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 marca 2015 roku.

Kluczowa kwestig z perspektywy mozliwosci kontynuowania dziatalnosci Spétki jest ptynnosé finansowa tj. zapewnienie
wystarczajgcych zrodet finansowania realizowanych kontraktéw. W zwigzku z powyzszym Zarzad Spotki przygotowat
prognozy finansowe na potrzeby zarzgdcze, obejmujgce 2015 rok oraz lata kolejne, w oparciu o szereg zatozen, sposréd
ktérych najbardziej kluczowe odnoszg sie do:

- przedtuzenia finansowania dziatalnosci Spétki w formie kredytu bankowego po dniu 31 maja 2015 w kwocie
150 milionéw ztotych - zgodnie z zawartym aneksem z dnia 29 kwietnia 2015 roku termin sptaty posiadanego przez Spétke
kredytu zostat wydtuzony do dnia 31 maja 2015 roku,

- zapewnienia zrodet finansowania dziatalnosci Spotki w postaci nowych linii gwarancyjnych oraz nowych zrédet kapitatu
obrotowego,

- terminowej realizacji kontraktow, ktére Spdtka posiada w swoim portfelu, w szczegdlnosci terminowej realizacji
przeptywow finansowych zwigzanych z realizacjg tych kontraktéw,

- realizacji kontraktéw przy zaktadanych dodatnich marzach oraz braku pogtebiania sie strat juz rozpoznanych
na niektdrych kontraktach,

- dostepu do gwarancji bankowych / ubezpieczeniowych umozliwiajgcych realizacje nowych kontraktéw pozwalajgcych
na uwolnienie srodkéow pienieznych zablokowanych jako kaucje gwarancyjne wykonania juz realizowanych kontraktéw.

Z powyziszymi zatozeniami wigzg sie kluczowe ryzyka przygotowanych projekcji finansowych. Realizacja tych
ryzyk / niepewnosci wraz z przeterminowanymi zobowigzaniami handlowymi, spadkiem marz realizowanych
na kontraktach oraz koniecznos$cia zaangazowania przez Spoétke znaczgcych s$rodkdéw pienieznych stanowigcych
zabezpieczenie gwarancji kontraktowych (na dzien bilansowy warto$¢ kaucji wniesionych jako zabezpieczenie gwarancji
wyniosta 166 min ztotych) wptywa na istotng niepewnosé, co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Spétke.

W 2014 roku Spdtka doprowadzita do podpisania umdéw zwigzanych z realizacjg kontraktu ,Jaworzno”, pozytywnie
zakonczyta rozmowy dotyczgce kontraktu ,Opole” i rozliczen naleznosci od Alstom w kwocie 43,5 min EUR, zmniejszyta
swoje zadtuzenie wobec banku, z poziomu ok. 300 mIn ztotych do poziomu ok. 105 mIn ztotych na dzien 31 marca 2015
roku, zredukowata poziom przeterminowanych zobowigzan handlowych, zabezpieczyta znaczng cze$¢ budzetowanych
przychodéw oraz udzielita bankowi finansujgcemu odpowiednich zabezpieczen posiadanego kredytu, zgodnie
z oczekiwaniami banku.

W 2015 roku Spétka pozyskata nowe limity gwarancyjne o fagcznej wartosci 50 milionéw ztotych, finalizowane sg réwniez
rozmowy z kolejnymi instytucjami finansowymi dotyczace udzielenia RAFAKO S.A. nowych limitéw gwarancyjnych.

Wszystkie te dziatania wskazujg na poprawe sytuacji finansowej Spotki, co powinno mieé¢ wptyw na ocene ryzyka sytuacji
finansowej Spoétki z pespektywy instytucji finansowych.

W zwigzku z powyzszym Zarzad nie identyfikuje przestanek, ktére Swiadczytyby o istnieniu ryzyka nieprzedtuzenia kredytu
na okres kolejnych 12 miesiecy. Ponadto Zarzad jest przekonany, ze Spétka pozyska nowe linie gwarancyjne w innych
instytucjach finansowych, pozyska nowe zrédta finansowania kapitatu obrotowego oraz bedzie w stanie realizowad
kontrakty przy dodatnich marzach oraz planowanych przeptywach co umozliwi prowadzenie dziatalnosci zgodnie
z przyjetymi zatozeniami w przygotowanych projekcjach finansowych.
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Biorac pod uwage opisane powyzej ryzyka, w tym obecng, lepszg niz w poprzednich okresach sprawozdawczych, sytuacje
finansowg Spotki oraz status rozmoéw z bankiem finansujgcym dziatalnos¢ Spoétki oraz pozostatymi instytucjami
finansowymi Zarzad jest przekonany o powodzeniu prowadzonych dziatan oraz co do realizacji przygotowanych prognoz
finansowych na kolejny rok i w zwigzku z tym przygotowat zatgczone sprawozdanie finansowe w oparciu o zasade
kontynuacji dziatalnosci.

Spdtka zastosowata MSSF wedtug stanu obowigzujacego dla sprawozdan finansowych za rok rozpoczynajacy sie
1 stycznia 2015 roku.

3. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Zasady (polityki) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia $rddrocznego skroconego sprawozdania finansowego sg
spojne z tymi, ktdére zastosowano przy sporzgdzaniu rocznego sprawozdania finansowego Spétki za rok zakonczony
31 grudnia 2014 roku, z wyjatkiem zastosowania nastepujgcych nowych lub zmienionych standardéw oraz interpretacji
obowigzujacych dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie w dniu lub po 1 stycznia 2015 roku.

« MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne i MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlne przedsiewziecia

MSSF 11 obejmuje temat wspdlnych ustalen umownych. Wprowadza dwie kategorie wspdlnych ustalen umownych:
wspolne dziatania i wspdlne przedsiewziecia oraz odpowiednie dla nich metody wyceny.

Zastosowanie standardu moze skutkowac zmiang metody wyceny dla wspdlnych ustalern umownych (np. przedsiewziecia
wczesniej klasyfikowane jako wspdlnie kontrolowane jednostki i wyceniane metodg proporcjonalng, mogg by¢ obecnie
zaklasyfikowane, jako wspdlne przedsiewziecia, a tym samym wyceniane metodg praw wtasnosci).

MSR 28 zostat zmieniony i zawiera wytyczne dla stosowania metody praw wtasnosci dla wspélnych przedsiewziec.
Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spoétki.
e MSSF 12 Ujawnianie informacji na temat udziatdw w innych jednostkach

Standard MSSF 12 zawiera szereg ujawniend w zakresie zaangazowania jednostki w podmioty zalezne, stowarzyszone czy
wspblne przedsiewziecia. Zastosowanie standardu moze skutkowac szerszymi ujawnieniami w sprawozdaniu finansowym,
m.in.:

*  kluczowych informacji finansowych, w tym ryzyka zwigzanych z przedsiewzieciami Grupy,
e ujawnienie udziatu w niekonsolidowanych jednostkach specjalnych i ryzyka zwigzane z takimi przedsiewzieciami,
e informacji o kazdym przedsiewzieciu, w ktérym istniejg istotne udziaty niekontrolujace,
e ujawnienie istotnego osgdu i zatozen przyjetych przy klasyfikacji poszczegdlnych przedsiewzieé, jako jednostki
zalezne, wspotzalezne czy stowarzyszone.
Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spoétki.
e Jednostki inwestycyjne - zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27

Zmiany wprowadzajg pojecie jednostek inwestycyjnych, ktére zwolniono z obowigzku konsolidacji jednostek zaleznych,
a ktére po zmianach dokonujg wyceny swoich jednostek zaleznych w wartosci godziwej przez zysk lub strate.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spoétki.
e Kompensowanie aktywdow finansowych i zobowiqgzan finansowych - zmiany do MSR 32

Zmiany wprowadzone do MSR 32 doprecyzowujg pojecie i konsekwencje waznego tytutu prawnego do kompensaty
sktadnika aktywow finansowych i zobowigzania finansowego oraz doprecyzowuje kryteria kompensowania dla systeméw
rozliczen brutto (takich jak izby rozliczeniowe).

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spoétki.
e Ujawnienia dotyczqce wartosci odzyskiwalnej aktywdw niefinansowych - zmiany do MSR 36

Zmiany te usunety niezamierzone konsekwencje MSSF 13 dotyczace ujawnien wymaganych zgodnie z MSR 36. Ponadto,
zmiany te wprowadzajg dodatkowe ujawnienia wartosci odzyskiwalnej dla aktywdéw lub osrodkéw wypracowujgcych
srodki pieniezne (CGU), dla ktérych zostata rozpoznana lub odwrdcona utrata wartosci w danym okresie, gdy wartosc
uzytkowa odpowiada wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani wyniki dziatalnosci Spoétki.
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e Odnowienie instrumentow pochodnych i kontynuacja rachunkowosci zabezpieczen - zmiany do MSR 39

Zmiany do MSR 39 dotycza stosowania rachunkowosci zabezpieczen po odnowieniu (nowacji) instrumentéw pochodnych
i zwalniajg z konieczno$ci zaprzestania stosowania rachunkowosci zabezpieczen, gdy nowacja spetnia okreslone kryteria,
okreslone w MSR 39.

Zastosowanie tych zmian nie miato wptywu na sytuacje finansowg, wyniki dziatalnosci Spétki, ani tez na zakres informacji
prezentowanych w srédrocznym skréoconym sprawozdaniu finansowym Spoétki.

Spdtka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata
opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie w swietle przepiséw Unii Europejskiej.

4. Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie

Nastepujgce standardy i interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub

Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszty jeszcze w zycie:

« MSSF 9 Instrumenty Finansowe (opublikowano dnia 24 lipca 2014) - majacy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

« KIMSF 21 Opfaty publiczne (opublikowano dnia 20 maja 2013) — majgca zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdzniej, w UE majacy zastosowanie najpdzniej dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 17 czerwca 2014 roku lub péznej,

« Zmiany do MSR 19 Programy okreslonych swiadczen: Sktadki pracownicze (opublikowano dnia 21 listopada 2013) —
majgca zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej, w UE majace
zastosowanie najpdzniej dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 lutego 2015 roku lub pézniej,

« Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF 2010-2012 (opublikowano dnia 12 grudnia 2013) — niektdre ze zmian maja
zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej, a niektére prospektywnie
dla transakcji majacych miejsce dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej, w UE majace zastosowanie najpdzniej dla okresow
rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 lutego 2015 roku lub pézniej,

« Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF 2011-2013 (opublikowano dnia 12 grudnia 2013) — majgce zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 lipca 2014 roku lub pdzniej, w UE majgce zastosowanie najpozniej dla
okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2015 roku lub pdzniej,

« MSSF 14 Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe (opublikowano dnia 30 stycznia 2014) — majacy zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej — nie podjeto decyzji odnosnie terminu,
w ktérym EFRAG przeprowadzi poszczegélne etapy prac prowadzgcych do zatwierdzenia niniejszego standardu -
do dnia zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

« Zmiany do MSSF 11 Rozliczenie nabycia udziatu we wspdinej dziatalnosci (opublikowano dnia 6 maja 2014) - majace
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej - do dnia zatwierdzenia
niniejszego srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

« Zmiany do MSR 16 oraz MSR 38 Wyjasnienie dopuszczalnych metod amortyzacji (opublikowano dnia 12 maja 2014) —
majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej— do dnia
zatwierdzenia niniejszego Srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

«  MSSF 15 Przychody z tytutu umoéw z klientami (opublikowano dnia 28 maja 2014) — majacy zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2017 roku lub pézniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego srodrocznego
skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

« Zmiany do MSR 16 i MSR 41 Rolnictwo: rosliny produkcyjne (opublikowano dnia 30 czerwca 2014) — majgce
zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pézniej— do dnia zatwierdzenia
niniejszego srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzony przez UE,

« Zmiany do MSR 27 Metoda praw wifasnosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym (opublikowano dnia
12 sierpnia 2014) — majgce zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub
pozniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego Srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego niezatwierdzony
przez UE,
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« Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywdow pomiedzy inwestorem a jego jednostkg
stowarzyszonqg lub wspdlnym przedsiewzieciem (opublikowano dnia 11 wrzesnia 2014) - majgce zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej, przy czym termin ten zostat wstepnie
odroczony przez RMSR- nie podjeto decyzji odnosnie terminu, w ktérym EFRAG przeprowadzi poszczegdlne etapy
prac prowadzacych do zatwierdzenia niniejszych zmian - do dnia zatwierdzenia niniejszego srédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

« Zmiany wynikajgce z przeglgdu MSSF 2012-2014 (opublikowano dnia 25 wrzesnia 2014) - majace zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej— do dnia zatwierdzenia niniejszego
srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

« Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 Jednostki inwestycyjne: Zastosowanie wyjqgtku dotyczqcego konsolidacji
(opublikowano dnia 18 grudnia 2014) - majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia
1 stycznia 2016 roku lub pdziniej — do dnia zatwierdzenia niniejszego $rdodrocznego skrdoconego sprawozdania
finansowego niezatwierdzone przez UE,

« Zmiany do MSR 1 Ujawnienia (opublikowano dnia 18 grudnia 2014) - majgce zastosowanie dla okresdw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej— do dnia zatwierdzenia niniejszego srodrocznego
skréconego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE.

Spotka nie zdecydowata sie na wczesniejsze zastosowanie zadnego standardu, interpretacji lub zmiany, ktéra zostata
opublikowana, lecz nie weszta dotychczas w zycie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego srddrocznego skréconego sprawozdania finansowego wejscie w zycie powyzszych
standarddw, zmian oraz interpretacji jak réwniez ich wptyw na informacje finansowe bedgcy skutkiem zastosowania
powyzszych standardéw, zmian badz interpretacji po raz pierwszy jest w trakcie analizy przez Zarzad Spofki.

5. Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

5.1. Profesjonalny osad

Sporzadzenie skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego Spoétki wymaga od Zarzadu osgdoéw, szacunkdéw oraz
zatozen, ktére majg wptyw na prezentowane przychody, koszty, aktywa i zobowigzania i powigzane z nimi noty oraz
ujawnienia dotyczace zobowigzan warunkowych. Niepewnos¢ co do tych zatozen i szacunkéw moze spowodowaé istotne
korekty wartosci bilansowych aktywoéw i zobowigzan w przysztosci.

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadnien podanych ponizej, najwieksze znaczenie, oprocz
szacunkdéw ksiegowych, miat profesjonalny osad kierownictwa, ktéry wptywa na wielkosci wykazywane w sprawozdaniu
finansowym. Zatozenia tych szacunkdow opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzagdu odnosnie biezgcych i przysztych dziatan
oraz zdarzen w poszczegdlnych obszarach.

Klasyfikacja umow leasingu, w ktdérych Spotka wystepuje jako leasingobiorca

Spotka wystepuje jako strona uméw leasingu. Spotka dokonuje klasyfikacji leasingu jako operacyjnego lub finansowego
w oparciu o ocene, w jakim zakresie ryzyko i pozytki z tytutu posiadania przedmiotu leasingu przypadajg w udziale
leasingodawcy, a w jakim leasingobiorcy. Ocena ta opiera sie na tresci ekonomicznej kazdej transakcji.

Identyfikacja wbudowanych instrumentéw pochodnych

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego kierownictwo Spétki dokonuje oceny, czy w ramach podpisanych uméw
wystepujg cechy ekonomiczne i ryzyko witasciwe dla wbudowanego instrumentu pochodnego w walucie obcej, ktére
bytyby $cisle powigzane z cechami ekonomicznymi i ryzykiem wtasciwym dla umowy zasadniczej (gtdwnego kontraktu).

Umowy konsorcjalne

Kazdorazowo, po podpisaniu umowy o ustuge budowlang realizowanej w ramach konsorcjum, Zarzad dokonuje oceny
charakteru umowy w celu okreslenia sposobu ujmowania przychodéw i kosztéw kontraktowych.
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5.2. Niepewnos¢ szacunkow

Ponizej oméwiono podstawowe zatozenia dotyczgce przysztosci i inne kluczowe zrddta niepewnosci wystepujace na dzien
bilansowy, z ktdrymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczgcej korekty wartosci bilansowych aktywéw izobowigzan
w nastepnym roku finansowym. Spétka przyjeta zatozenia i szacunki na temat przysztosci na podstawie wiedzy posiadanej
podczas sporzadzania sprawozdania finansowego. Wystepujace zatozenia i szacunki mogg ulec zmianie na skutek
wydarzen w przysztosci wynikajgcych ze zmian rynkowych lub zmian niebedgcych pod kontrolg Spoétki. Takie zmiany
sg odzwierciedlane w szacunkach lub zatozeniach w chwili wystgpienia.

Decydujgcy wptyw na poziom prezentowanego wyniku netto za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku oraz
wartosci aktywéw i zobowigzan na dzien 31 marca 2015 roku miaty szacunki dotyczace:

— poziomu budzetowanych przychoddw i kosztéw z tytutu realizacji umdéw o ustuge budowlang, stanowigcy podstawe
wyceny realizowanych kontraktéw zgodnie z MSR 11,

— wysokosci kar umownych z tytutu nieterminowej realizacji umow,

— poziomu rezerw na Swiadczenia pracownicze (Spdtka ponosi koszty swiadczen z tytutu nagréd jubileuszowych oraz
Swiadczen po okresie zatrudnienia),

— utraty wartosci aktywéw, w tym aktywow finansowych (m.in. naleznosci znajdujgcych sie w postepowaniach
arbitrazowych i uktadowych),

— zastosowanych stawek amortyzacyjnych,

— realizacji aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego (w tym aktywa z tytutu straty podatkowej).

Ponizej omdwiono podstawowe zatozenia dotyczgce przysztosci i inne kluczowe Zrédta niepewnosci wystepujace
na koniec okresu sprawozdawczego, z ktérymi zwigzane jest istotne ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych
aktywoéw i zobowigzan w nastepnym okresie sprawozdawczym.

Utrata wartosci aktywow

Na koniec okresu sprawozdawczego Spotka przeprowadza test na utrate wartosci firmy oraz analize utraty wartosci
rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania, w przypadku ktérych
zidentyfikowano przestanki utraty wartosci. Wymaga to oszacowania wartosci uzytkowej osrodka wypracowujgcego
srodki pieniezne, do ktérego nalezg te aktywa. Oszacowanie wartosci uzytkowej polega na ustaleniu przysztych
przeptywow pienieznych generowanych przez osrodek wypracowujgcy srodki pieniezne i ustalenia stopy dyskontowej do
zastosowania w celu obliczenia biezgcej wartosci tych przeptywéw. Spétka dokonata oceny, czy wystepujg przestanki
mogace wskazywac na utrate wartosci aktywow. Przeprowadzona analiza wykazata, ze w okresie 3 miesiecy zakonczonym
31 marca 2015 roku przestanki takie nie wystgpity.

Wartosci odpisow aktualizujgcych wartos¢ aktywow na koniec okresu sprawozdawczego zostaty przedstawione w nocie
11.13 niniejszego skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego.

Ujmowanie przychoddéw

Spotka stosuje metode procentowego zaawansowania prac przy rozliczaniu kontraktéw dtugoterminowych. Stosowanie
tej metody wymaga od Spotki szacowania proporcji dotychczas wykonanych prac do catosci ustug do wykonania. Gdyby
szacunek facznych kosztéw realizacji kontraktéw wzrdst o 10%, w stosunku do oszacowania Spétki, kwota przychodu
zostataby zmniejszona o okoto 39,9 min ztotych.

Wycena rezerw z tytutu Swiadczen pracowniczych

Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych zostaty oszacowane za pomocg metod aktuarialnych.

Przyjete w tym celu zatozenia zostaty przedstawione w nocie 11.22. Przyjete na koniec roku 2014 zatozenia aktuarialne nie
ulegty zmianie. Zmiana rezerw z tytutu Swiadczen pracowniczych w okresie zwigzana jest z ujeciem kosztéw biezgcego
zatrudnienia, kosztéw odsetek oraz wyptaconych swiadczen.

Wartos¢ godziwa instrumentdw finansowych

Wartos¢ godziwg instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek ustala sie wykorzystujgc odpowiednie
techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen Spodtka kieruje sie profesjonalnym osgdem. Sposdb
ustalenia wartosci godziwej poszczegdlnych instrumentéw finansowych zostat przedstawiony w nocie 13.
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Stawki amortyzacyjne

Wysokos¢ stawek oraz odpisdw amortyzacyjnych jest ustalana na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznego
uzytkowania danego sktadnika rzeczowych aktywoéw trwatych oraz szacunkéw dotyczgcych wartosci rezydualnej srodkéw
trwatych. Spétka corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezgcych
szacunkéw.

Sktadnik aktywow z tytutu podatku dochodowego

Spdtka rozpoznaje sktadnik aktywoéw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przysztosci zostanie
osiggniety zysk podatkowy pozwalajgcy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych
w przysztosci mogtoby spowodowaé, ze zatozenie statoby sie nieuzasadnione. Aktywa z tytutu podatku odroczonego s3
wycenianie przy zastosowaniu stawek podatkowych, ktére beda stosowane na moment przewidywanego zrealizowania
sktadnika aktywodw, przyjmujagc za podstawe przepisy podatkowe, ktére obowigzywaty na dzien sporzadzenia
sprowadzania finansowego.

Rezerwa na przewidywane straty na kontrakcie

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego Spotka dokonuje aktualizacji szacunkéw catkowitych przychodéw oraz
kosztéw z tytutu umow o ustuge budowlang rozliczanych metodga stopnia zaawansowania kontraktu. Przewidywang strate
na kontrakcie Spétka ujmuje jako koszt zgodnie z MSSF. Szczegdty dotyczgce rozliczenia przychoddw i kosztéw z uméw
o ustuge budowlang za okres sprawozdawczy zostaty przedstawione w nocie 10 niniejszego $rédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego.

Rezerwa na koszty z tytutu nieterminowej realizacji umow

Spétka tworzy rezerwe na kare umowng z tytutu nieterminowej realizacji umowy, jezeli wystepuje istotne
prawdopodobienstwo naliczenia kary za opdznienie w realizacji przedmiotu umowy i opdznienie to powstato z winy
Spotki, jako wykonawcy umowy. Wysokos¢ rezerwy wynika z zapisanej w danej umowie wartosci kary za dany okres
opdznienia. Szczegbty dotyczace wartosci oszacowanych w ten sposdb rezerw zostaty zaprezentowane w nocie 10
niniejszego srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow finansowych

Na dzien zakoriczenia okresu sprawozdawczego Spotka ocenia czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci sktadnika
naleznosci lub grupy aktywow finansowych. Jezeli warto$s¢ mozliwa do odzyskania sktadnika aktywdw jest nizsza od jego
wartosci bilansowej jednostka dokonuje odpisu aktualizujgcego do poziomu biezgcej wartosci planowanych przeptywow
pienieznych. W szczegdlnosci kwestia wartosci godziwej/odzyskiwalnej naleznosci od podmiotéw powigzanych
znajdujacych sie w procesie upadtosci zostata szeroko opisana w nocie 23.

Rozpoznanie aktywa finansowego (naleznosci) w wyniku utraty kontroli nad jednostkq zalezng

W wyniku utraty kontroli nad jednostky zalezng, o ktérej szerzej mowa w nocie 23, Spdtka rozpoznata w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej za 2012 rok naleznos$é, ktéra na moment poczatkowego ujecia zostata wyceniona do wartosci
godziwej tj. w wartosci biezacej spodziewanych wptywdéw. Wycena ta zostata przeprowadzona przy zastosowaniu
okreslonych zatozen, takich jak szacowany okres dyskontowania, szacowana kwota wptywu, szacowana stopa
dyskontowa. Biorgc pod uwage niepewnos¢ w zakresie dochodzenia przez Spotke wierzytelnosci z tytutu zwrotu ceny
zaptaconej za akcje ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A., oszacowanie poziomu parametréw do wyceny analizowanej
naleznosci, w szczegélnosci na potrzeby poczatkowej jej wyceny byto utrudnione i obarczone niepewnoscia co do
realizacji przyjetych szacunkéw.

Wycena naleznosci od jednostek powigzanych w postepowaniu uktadowym

Majac na uwadze toczacy sie proces upadtosci uktadowej jednostki powigzanej, o ktérym szerzej mowa w nocie 23 oraz
aktualne propozycje uktadowe, ktore na dzien publikacji niniejszego srodrocznego skréconego sprawozdania finansowego
nie zostaty jeszcze zatwierdzone, Zarzad Spoétki dokonat aktualizacji wyceny naleznosci, opisanej w podpunkcie
,Rozpoznanie aktywa finansowego (naleznosci) w wyniku utraty kontroli nad jednostkq zaleznq” w oparciu o nowe
zatozenia, tj. warto$¢é godziwa rozpoznanej naleznosci zostata oszacowana przy uwzglednieniu spodziewanych wptywow
srodkéw pienieznych do RAFAKO S.A. bioragc pod uwage propozycje uktadowe PBG S.A. w upadtosci uktadowej
zaktadajgce sptate w wysokosci 500 tysiecy ztotych oraz 80-procentowa redukcje wierzytelnosci powyzej 500 tysiecy
ztotych (dla ktérej nie rozpoznano aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego) oraz spodziewany pierwszy
termin wptywu Srodkéw pienieznych z piecioletniego okresu sptaty, oszacowany przez Zarzad RAFAKO S.A.
na 30 czerwca 2016 roku.
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Waluta pomiaru i waluta sprawozdan finansowych
Walutg pomiaru i walutg sprawozdawczg niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.

Kursy walutowe przyjete dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 marca 2015 31 grudnia 2014 31 marca 2014
usb 3,8125 3,5072 3,0344
EUR 4,0890 4,2623 4,1713
GBP 5,6295 5,4648 5,0485
CHF 3,9110 3,5447 3,4192
SEK 0,4410 0,4532 0,4663
TRY 1,4571 1,5070 1,4021

6. Zmiana szacunkéw

W okresie 3 miesiecy zakoficzonym 31 marca 2015 roku oraz na dzierh 31 marca 2014 roku Spétka dokonata weryfikacji
i aktualizacji szacunkéw w istotnych obszarach, ktére zostaty opisane w nocie 5.2.

7. Zmiany w strukturze Spétki oraz Grupy Kapitatowej

W okresie sprawozdawczym miata miejsce zmiana w strukturze Grupy Kapitatowej. W dniu 30 grudnia 2014 roku Spédtka
zawarta przedwstepng warunkowg umowe sprzedazy akcji jednostki zaleznej FPM S.A. na rzecz TDJ S.A. za kwote
48 milionéw ztotych pod warunkiem:

e uzyskania przez TDJ S.A. decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (,UOKiK”) o zgodzie
na koncentracje przedsiebiorcéw albo zwrot wniosku ztozonego zgodnie z postanowieniami niniejszej Umowy
z uwagi na stwierdzenie przez Prezesa UOKIiK braku obowigzku zgtoszenia zamiaru koncentracji albo uptyw terminu
na wydanie powyzszej decyzji, jezeli przed uptywem tego terminu Prezes UOKIiK nie wyda zadnej decyzji w sprawie
wyrazenia zgody na koncentracje przedsiebiorcow,

e uzyskania przez RAFAKO S.A. zgody Rady Nadzorczej na sprzedaz akcji FPM S.A.

W dniu 12 stycznia 2015 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A. wyrazita zgode na sprzedaz akcji FPM S.A. W dniu
19 lutego 2015 RAFAKO S.A. otrzymata od TDJ zawiadomienie o uzyskaniu przez TDJ zgody Prezesa UOKiK na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejeciu przez TDJ kontroli nad FPM S.A. W dniu 23 lutego 2015 roku doszto do zawarcia
umowy sprzedazy akcji za faczng kwote 48 miliondw ztotych. Zbyte Aktywa stanowig 82,19% kapitatu zaktadowego
FPM S.A. oraz 82,19% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu FPM S.A., ktére uprawniaja do wykonywania
1.376.508 gtoséw. Wartos¢ bilansowa tych aktywow w ksiegach rachunkowych Spdétki wynosita okoto 35,2 miliona.
ztotych. Zysk na transakcji, po uwzglednieniu wszystkich kosztow zwigzanych z transakcjg wyniést 11,4 miliona ztotych.
Po dokonanej transakcji RAFAKO S.A. nie posiada zadnych akcji FPM S.A.

Nie wystepujg powigzania pomiedzy RAFAKO S.A. i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujagcymi RAFAKO S.A., a TDJ
ani jego osobami zarzadzajacymi.

8. Sezonowos¢ lub cyklicznosc¢ dziatalnosci Spotki
Dziatalnos¢ Spotki nie cechuje sie sezonowoscig ani cyklicznoscig istotnie wptywajgcg na wynik finansowy.

9. Informacje dotyczace segmentéw
Spotka dziata w jednym segmencie rynku, tj. segmencie ,,Obiekty energetyczne i ochrony srodowiska”.
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10. Informacje dotyczagce umoéw o ustuge budowlang

Przychody z tytutu umoéw o ustuge budowlang sg ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji.
Procentowy stan zaawansowania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek kosztdw poniesionych do sumy szacowanych
kosztéw niezbednych do zrealizowania umowy.

Ponizsza tabela przedstawia skutki wyceny umow o ustuge budowlang, w tym przychody oraz koszty realizowanych umoéw
na dzien 31 marca 2015 roku, 31 grudnia 2014 roku oraz 31 marca 2014 roku, jak réwniez kwoty nalezne zamawiajgcym
oraz kwoty nalezne od zamawiajgcych z tytutu prac wynikajgcych z realizowanych umoéw na podane powyzej daty.

31 marca 2015 31 grudnia 2014 31 marca 2014

(niebadane) (niebadane)
Poniesione koszty umoéw (narastajgco) 1969 968 2 785 090 1949 621
Ujete zyski pomniejszone o ujete straty (narastajgco) 121716 156 277 42 351
Przychody z umowy obliczone wg stopnia zaawansowania wykonania
umowy (narastajgco) 2091 684 2941 367 1991972
Naleznosci uwarunkowane wykonaniem umowy (faktury czesciowe
narastajaco) 2072313 2874767 1931025
Kwota brutto nalezna Zamawiajacym z tytutu prac wynikajacych
z umowy (pasywa), w tym: (179 635) (161 446) (109 333)
- zaliczki otrzymane (zobowigzania z tytutu zaliczek) (50 584) (55 585) (37 364)
- korekta wartosci zaliczek z tytutu kwot naleznych od
Zamawiajgcych 4639 19 998 36531
- kwota brutto nalezna zamawiajgcym z tytutu wyceny kontraktow (133 690) (125 859) (108 500)
Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu wyceny umoéw o ustuge
budowlang, w tym: 201 560 239 735 207 466
- kwota brutto nalezna od Zamawiajacych z tytutu prac wynikajgcych
z umowy (aktywo) 174 212 210 494 207 466
- koszty pozyskania kontraktow i pozostate koszty kontraktow
rozliczane w czasie 27 348 29241 -
Rezerwa na kary z tytutu nieterminowej realizacji uméw lub
niedotrzymania gwarantowanych parametréw technicznych (560) (1 946) (40 108)
Rezerwa na straty wynikajgce z uméw (28 188) (36 087) (34 442)

Spotka kazdorazowo analizuje umowy pod katem potencjalnych strat, ktére ujmowane sg bezzwtocznie jako koszt
zgodnie z MSR 11.36. W ramach wyceny uméw o ustuge budowlang, zgodnie z MSR 11.11-15 Spodtka uwzglednia
odpowiednio szacunki kar z tytutu opdznien w realizacji umoéw lub niedotrzymania gwarantowanych parametréw
technicznych. Szacunki wielkosci kar prowadzone sa w oparciu o dokumentacje zrédtowa dotyczacg stwierdzonych
opOznien w realizacji prac lub problemdéw dotyczacych gwarantowanych parametréw technicznych, w oparciu o zatozenia
umowne oraz szacunek kierownictwa dotyczacy ryzyka ich wystgpienia. Poziom szacowanego ryzyka uzalezniony jest
w znacznej czesci od czynnikdw zewnetrznych bedacych czesciowo poza kontrolg i moze ulec zmianie w kolejnych
okresach. Realizacja czesci kontraktéw, w odniesieniu do ktérych rozpoznano rezerwe na kary z tytutu nieterminowe;j
realizacji umow, obarczona jest ryzykiem powstania sporu arbitrazowego, ktéry w ocenie Spoétki rodzi ryzyko
o nieokreslonych konsekwencjach.

W pozycji , Koszty pozyskania kontraktéw i pozostate koszty kontraktdw rozliczane w czasie” Spdtka ujmuje rozliczenia
miedzyokresowe kosztow pozyskania kontraktéw oraz kosztow gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych zwigzanych
z realizacjg kontraktéw.
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Informacje dotyczgce kluczowych kontraktow realizowanych przez Spoétke
Projekt Opole

W lutym 2012 roku Spoétka jako lider Konsorcjum (RAFAKO S.A., Polimex-Mostostal S.A., Mostostal Warszawa S.A.)
podpisata umowe z firmg PGE Elektrownia Opole S.A. (obecnie PGE Gdrnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. —
,Zamawiajacy”), o wartosci 9,4 mld ztotych, ktérej przedmiotem jest zaprojektowanie, dostawa, wykonanie prac
budowlanych, montaz, uruchomienie i wszystkie zwigzane z tym procesem ustugi, wykonane na zasadzie ,pod klucz”,
obiektu sktadajacego sie z bloku energetycznego nr 5 oraz nr 6 w Elektrowni Opole wraz z urzagdzeniami i wyposazeniem,
jak réwniez zwigzanymi z nimi budynkami oraz budowlami. W/w Konsorcjum o wskazany projekt konkurowato m.in.
ze spotkg Alstom Power Sp. z 0.0. (dalej ,, Alstom”).

Poczawszy od drugiej potowy 2011 roku pomiedzy spdétkami Grupy RAFAKO oraz spétkami Grupy Alstom doszto do
powstania wzajemnych roszczen zwigzanych z wspélnie realizowanymi projektami, o ktérych Spoétka informowata
w poprzednich raportach.

W dniu 15 pazdziernika 2013 roku podpisano ugode pomiedzy spotkami z Grupy Alstom a RAFAKO S.A., ktéra
kompleksowo uregulowata:

e zasady rozliczen finansowych,
e zrzeczenie sie wzajemnych roszczen pomiedzy RAFAKO S.A. oraz Grupa Alstom,
e zakres wspotpracy pomiedzy stronami w ramach projektow realizowanych przez RAFAKO S.A.
Kluczowe postanowienia ostatecznej Ugody:
e Spotki z Grupy Alstom zobowigzane zostaty do dokonania zaptaty na rzecz RAFAKO S.A. kwoty 43,5 miliona euro,

e RAFAKO S.A. oraz Grupa Alstom zrzekty sie dotychczasowych wzajemnych roszczen zwigzanych z projektami
Karlsruhe, Westfalen i Betchatéw, oraz wycofaty pozwy oraz wnioski o arbitraz ztozone w zwigzku z wskazanymi
sporami,

e RAFAKO S.A. zobowigzato sie do wspdtpracy z Grupg Alstom w zwigzku z Kontraktem Opole w tym do
podzlecenia na rzecz Grupy Alstom 100% zakresu prac przypadajacych na Spétke zgodnie z Kontraktem Opole.
Szczegbtowe zasady wspotpracy oraz zakres prac zleconych na rzecz Grupy Alstom uregulowany zostat
w Porozumieniu zawartym w dniu 25 pazdziernika 2013 roku pomiedzy Alstom, Konsorcjum firm: RAFAKO S.A,,
Polimex-Mostostal S.A., Mostostal Warszawa S.A., PGE oraz spétkami celowymi kazdego z konsorcjantow (SPV).

Wycofanie wszystkich pozwdw i zawarcie ugody oraz zaptata srodkéw pienieznych wynikajgca z zawartego porozumienia
zamkneta wszystkie rozliczenia, spory, kwestie kar i roszczerh pomiedzy RAFAKO S.A., a spétkami Grupy Alstom w zwigzku
z powyzej opisanymi projektami.

W dniu 11 pazdziernika 2013 roku Konsorcjum zawarto z Zamawiajgcym aneks do Umowy, w ktorym do listy
podwykonawcédw dopisana zostata spotka Alstom.

RAFAKO S.A. zlecito swojej spétce zaleznej tj. EOO1RK Sp. z o.0. (,SPV-Rafako”) jako podwykonawcy realizacje 100%
zakresu prac i ustug zwigzanych z budowg blokéw w Elektrowni Opole. Wynagrodzenie SPV-Rafako za realizacje prac
i ustug zostato okreslone na poziomie 3,96 mld ztotych.

SPV-Rafako zawarta z Alstom umowe podwykonawczg, na mocy ktorej SPV-Rafako powierzyta Alstom 100% zakresu prac
i ustug wchodzacych w zakres prac Spétki w ramach Projektu Opole. Alstom przejgt wszelka odpowiedzialnosé
za realizacje kontraktu wobec Zamawiajgcego.

Do dnia 31 marca 2015 roku doszto do podpisania z Alstom jednej umowy z jednostkg zalezng ENERGOTECHNIKA
ENGINEERING Sp. z 0.0. na wykonanie okreslonego zakresu dokumentacji.

Strona 18



RAFAKO Spédtka Akcyjna

“‘ "”, Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego

sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy zakornczony dnia 31 marca 2015 roku
(w tysigcach ztotych)

Zasady rozliczania kontraktu Opole:

Prezentacja przychoddéw i kosztéw wynikajgcych z tego kontraktu nie ma wptywu na wartosci wykazane w sprawozdaniu
z catkowitych dochodéw Spotki.

Wartos¢ rozrachunkéw wynikajgcych z tego kontraktu nie ma wptywu na wartos$ci zaprezentowane w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej Spoétki.

Ptatnosci wynikajgce z kontraktu, po spetnieniu warunkéw ptatnosci sg dokonywane przez Klienta bezposrednio na rzecz
Alstom.

Wptyw realizacji Projektu Opole na wyniki RAFAKO S.A. moze mie¢ miejsce w sytuacji, gdy Spodtka stanie sie
podwykonawcg Alstom w zakresie zaprojektowania i budowy tzw. wyspy kottowej obejmujacej kociot, odsiarczanie,
odpylanie, odazotowanie i wszelkie urzgdzenia zwigzane z pracg tych obiektow — podstawowy zakres dziatalnosci Spotki.

Projekt Jaworzno

W dniu 24 stycznia 2013 roku Spdtka otrzymata zawiadomienie od firmy TAURON Wytwarzanie S.A. (,Zamawiajgcy”)
o wyborze oferty ztozonej przez Konsorcjum firm: RAFAKO S.A. (Lider Konsorcjum) i MOSTOSTAL WARSZAWA S.A.
w postepowaniu o udzielenie zamodwienia publicznego prowadzonym w trybie negocjacji z ogtoszeniem na , Budowe
nowych mocy w technologiach weglowych w TAURON Wytwarzanie S.A. — Budowe bloku energetycznego o mocy 800 —
910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Ill — Elektrownia Il — w zakresie: kociot parowy, turbozespdt,
budynek gtédwny, czesé¢ elektryczna i AKPIiA bloku”. Cena oferty wynosi okoto 5,4 mld ztotych brutto. W dniu
4 sierpnia 2013 roku dokonano zmiany umowy konsorcjum realizujgcego Projekt Jaworzno — gtéwna zmiana dotyczyta
przejecia przez RAFAKO S.A. 99,99% prac w ramach Projektu (Mostostal Warszawa 0,01%) i tym samym zmiany podziatu
wynagrodzenia naleznego kazdemu z partneréw konsorcjum odpowiednio do udziatu w realizowanych pracach.
W zwigzku z zawarciem Zmienionej Umowy Konsorcjum strony zawarty takze w dniu 4 sierpnia 2013 roku umowe
dodatkowa oraz Porozumienie Dodatkowe w dniu 27 lutego 2014 roku wraz z Aneksem Nrl i Porozumieniem
Rozliczajgcym zawartymi 15 kwietnia 2014 roku, ktére okreslajg warunki handlowe, na jakich strony uzgodnity nowe
zasady wspotpracy na Projekcie Jaworzno, w tym wynagrodzenie nalezne Mostostal Warszawa za zmniejszenie jego
udziatu w wynagrodzeniu i zakresie prac na Projekcie Jaworzno.

Zasady rozliczania Projektu Jaworzno:

Na potrzeby realizacji Projektu zostata utworzona spétka celowa (E003B7 Sp. z 0.0.), ktdrej RAFAKO S.A. podzlecita okoto
90% zakresu prac Projektu; pozostate 10% pozostaje w bezposredniej realizacji RAFAKO S.A. (o wartosci okotfo
447 miliondw ztotych netto; w tym zaprojektowanie tzw. wyspy kottowej oraz dostawa czesci cisnieniowych kotta
i instalacji odpylania).

RAFAKO S.A. oraz EOO3B7 Sp. z 0.0. na potrzeby realizacji Projektu zawarty umowy z podmiotami finansowymi, na mocy
ktérych otrzymaty gwarancje bankowe/ubezpieczeniowe o tgcznej wartosci 523 miliony ztotych niezbedne do realizacji
tego projektu, jednoczesnie ustanowione zostaty zabezpieczenia na majgtku obu podmiotdw jako zabezpieczenie dla tych
instrumentow.

RAFAKO S.A. nie przewiduje wyptaty dywidendy ze spétki EOO3B7 Sp. z o. 0. do zakoriczenia realizacji projektu Jaworzno.

RAFAKO S.A. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym kompensuje przychody i koszty oraz rozrachunki dotyczace
realizacji Projektu powstate pomiedzy RAFAKO S.A. a spdtka celowg. RAFAKO S.A. ujmuje w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym jedynie przychody i koszty dotyczace jej zakresu prac, czyli 10% zakresu prac na Projekcie Jaworzno.
W sprawozdaniu jednostkowym nie sg ujmowane przychody i koszty dotyczace czesci realizowanej przez spotke celowa
EOO3B7 sp. z 0.0. — ta czesc jest prezentowana w jednostkowym sprawozdaniu EO03B7 Sp. z 0.0. oraz w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej RAFAKO.

RAFAKO S.A. jako lider Konsorcjum wystawia faktury na petny zakres prac na rzecz Zamawiajgcego; ptatnosci z tytutu
realizacji kontraktu sg przekazywane bezposrednio na rzecz Spotki celowej oraz kluczowych podwykonawcow
i poddostawcéw (Siemens S.A., EMERSON Sp. z o. o., UNISERV-PIECBUD S.A.). Zaptata za zakres prac zrealizowany przez
RAFAKO S.A. jest dokonywana przez spotke celowa.
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11. Rodzaj i kwoty pozycji w znaczacy sposéb wptywajacych na aktywa, zobowigzania, kapitat, wynik finansowy
oraz przeptywy srodkéw pienieznych

11.1. Przychody ze sprzedazy, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyjne oraz finansowe

W okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2015 roku Spétka uzyskata 199 583 tysigce ztotych przychoddéw
ze sprzedazy, tj. o 17 141 tysiecy ztotych wiecej niz w analogicznym okresie 2014 roku. Wzrost wartosci przychodéw
ze sprzedazy w okresie 3 miesiecy 2015 roku wynikat gtéwnie z:

— wyzszego niz w 2014 roku poziomu zaangazowania realizowanych kontraktéw, co przede wszystkim byto
nastepstwem rdznego etapu realizacji, na ktdorym znajdowaty sie na dzien 31 marca danego roku kontrakty
wchodzace w sktad portfela realizowanych uméw w 2014 i 2015 roku;

— dodatniej korekty sprzedazy z tytutu rozwigzania rezerw na kary umowne.

Wzrost sprzedazy nastgpit zarowno na rynku krajowym, jak i zagranicznym.

Koszt wtasny sprzedazy produktow i materiatdw za okres 3 miesiecy 2015 roku wynidst 179 355 tysiecy ztotych,
co przyniosto Spoétce zysk brutto ze sprzedazy w wysokosci 20 228 tysiecy ztotych. Zmiana w poréwnaniu do okresu
3 miesiecy 2014 roku jest gtéwnie nastepstwem:

— wyziszego poziomu zaawansowania kosztowego realizowanych w 2015 roku kontraktéw, przy nieco wyzszej,
niz w | kwartale 2014 roku poziomie marzy operacyjnej brutto na realizowanych kontraktach;

— dodatniego wptywu na wynik operacyjny brutto ze sprzedazy zmiany stanu kar / rezerw na kary kontraktowe.

Koszty sprzedazy prezentowane przez Spétke zawierajg gtéwnie koszty ponoszone przez centra kosztowe przypisane
w modelu rozliczania kosztéw do kosztéw sprzedazy (w znacznej czesSci sktadajg sie z kosztdw wynagrodzen oraz kosztow
reklamy). Ponadto, do kosztéw sprzedazy Spdtka zalicza koszty przygotowywania ofert oraz odpisy aktualizujgce wartosé
naleznosci handlowych. Na koszty sprzedazy wykazane w catkowitych dochodach Spétki za okres 3 miesiecy 2015 roku
w kwocie 6 671 tysiecy ztotych najwiekszy wptyw miaty koszty sprzedazy z wytaczeniem wptywu odpisdw aktualizujacych
wartos¢ naleznosci handlowych w kwocie 6 171 tysiecy ztotych (31 marca 2014 roku: 9 901 tysiecy ztotych).

Na pozostate przychody operacyjne najwiekszy wptyw miaty przychody z tytutu kar umownych w kwocie 506 tysiecy
ztotych (31 marca 2014 roku: 197 tysiecy ztotych) oraz koszty dofinansowania ksztatcenia w kwocie 142 tysigce ztotych.

Na pozostate koszty operacyjne najwiekszy wptyw miata strata na zbyciu srodkéw trwatych w kwocie 183 tysiecy ztotych
oraz koszty z tytutu przekazanych darowizn o wartosci 157 tysiecy ztotych (31 marca 2014 roku: 131 tysiecy ztotych).

Przychody finansowe Spoétki w okresie 3 miesiecy 2015 roku uzyskano w gtéwnej mierze z tytutu wyceny rozrachunkow
dtugoterminowych w kwocie 2 286 tysiecy ztotych (31 marca 2014 roku: 568 tysiecy ztotych), odsetek od instrumentéw
finansowych w kwocie 526 tysiecy ztotych (31 marca 2014 roku: 2 890 tysiecy ztotych), w tym odsetek od udzielonych
kaucji stanowigcych zabezpieczenie kontraktéw w kwocie 519 tysiecy ztotych.

Na koszty finansowe okresu decydujacy wptyw miaty koszty z tytutu odsetek od instrumentéw finansowych
w kwocie 1 246 tysiecy ztotych (31 marca 2014 roku: 1935 tysiecy ztotych) oraz prowizje bankowe od otrzymanych
kredytéw i gwarancji bankowych oraz ubezpieczeniowych w kwocie 167 tysiecy ztotych (31 marca 2014 roku: 515 tysiecy
ztotych).
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11.2. Podatek dochodowy

Obcigzenie podatkowe

Gtéwne sktadniki obcigzenia podatkowego w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw przedstawiajg sie nastepujgco:

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

31 marca 2015
(niebadane)

Okres 3 miesiecy
zakoriczony

31 marca 2014
(niebadane)

Biezqcy podatek dochodowy (4544) (1501)
Biezace obciazenie z tytutu podatku dochodowego (4544) (1501)
Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego z lat
ubiegtych - -

Odroczony podatek dochodowy 536 509
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem sie rdznic przejsciowych 536 509
Korekty dotyczgce odroczonego podatku dochodowego z lat
ubiegtych - -

Obcigzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskéw i strat (4 008) (992)

Odroczony podatek dochodowy dotyczqgcy innych catkowitych

dochodow 31 (57)
Zwigzany z powstaniem i odwrdceniem sie réznic przejsciowych 31 (57)

Obcigzenie podatkowe wykazane innych catkowitych dochodach 31 (57)
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Odroczony podatek dochodowy wyliczony na dzier 31 marca 2015 roku

Odroczony podatek dochodowy wyliczony na dzien 31 marca 2015 roku wynika z nastepujacych pozyciji:

- od ulg inwestycyjnych

- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowa
wartoscig Srodkéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych

- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowa
wartoscig aktywdw wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

- od réznicy pomiedzy podatkowa a bilansowg
wartoscig pozyczek i naleznosci

- z tytutu odmiennego momentu podatkowego
uznania przychodu ze sprzedazy produktéw
i ustug

- od réznicy pomiedzy podatkowa a bilansowa
wartoscig zapaséw

- od rezerw bilansowych

- od réznicy pomiedzy podatkowa a bilansowg
wartoscig zobowigzan finansowych wycenianych
wedtug zamortyzowanego kosztu

- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowa
wartoscig zobowigzan finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

- od réznicy pomiedzy podatkowg a bilansowa
wartoscig zobowigzan z tytutu gwarancji, factoringu
i wytgczone z zakresu MSR 39

- z tytutu odmiennego momentu podatkowego
uznania kosztu sprzedazy produktéw i ustug

- aktywo podatkowe dotyczgce straty podatkowej

- korekta kosztéw z tytutu niezaptaconych faktur

- pozostate

Obciazenie z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Aktywa/rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego,
w tym:

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego

Sprawozdanie z sytuacji
finansowej

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

Sprawozdanie z catkowitych
dochoddw za okres zakoriczony

31 marca 2015
(niebadane)

31 marca 2014
(niebadane)

(217) (258)
(257) (83)
267 (1496)
11380 3645
6 96
(1248) (1825)
(5) (107)

(2) (2)

(11 324) 3867
- (1467)
2796 (947)
(829) (971)
567 452

(4) (4)

(14 559) (14 342)
1561 1818
776 509

(9 778) (21 158)
1487 1481
16 777 18 025
70 75

13 15

38 964 50 288
14 923 12 127
(93) 736
50 137 49570
50 137 49570

W 2014 i 2015 roku Spétka ztozyta do organdw skarbowych korekty deklaracji podatkowych CIT za lata 2008-2013
korygujgc dochdd do opodatkowania o taczng kwote 19 695 tysiecy ztotych, w zwigzku z czym nadptata w podatku
dochodowym za lata ubiegte wyniosta 3 742 tysigce ztotych. Gtéwng przyczyng ztozenia korekt byto skorzystanie z ulgi
technologicznej oraz korekta wartosci sprzedazy i kosztow kontraktow zakonczonych w latach 2012-2013 oraz
przeniesienie kosztu amortyzacji wartosci niematerialnej pomiedzy okresami podatkowymi.
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11.3. Istotne pozycje w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych

Zmniejszenie stanu naleznosci wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych za okres 3 miesiecy zakonczony
31 marca 2015 roku w kwocie 2 480 tysiecy ztotych wynikato przede wszystkim z nastepujgcych pozycji:

— ze zmniejszenia stanu naleznosci handlowych w kwocie 16 081 tysiecy ztotych,
— ze zmniejszenia stanu naleznosci budzetowych (w tym z tytutu podatku VAT) 5 699 tysiecy ztotych,

— ze zwiekszenia stanu udzielonych zaliczek w kwocie (15 293) tysigce ztotych,
— ze zwiekszenia stanu naleznosci z tytutu kaucji w kwocie (4 367) tysiecy ztotych,
- ze zmniejszenia stanu naleznosci z tytutu ZFSS w kwocie 139 tysiecy ztotych,

— ze zmniejszenia stanu naleznosci z tytutu sprzedazy wierzytelnosci 24 tysigce ztotych,

— ze zmniejszenia stanu pozostatych naleznosci w kwocie 197 tysiecy ztotych.

Doktadny opis zmian wartosci kaucji i naleznosci spornych w okresie 3 miesiecy zakornczonym 31 marca 2015 roku zostat
zamieszczony w nocie 11.12.

Zmniejszenie stanu zobowigzan wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych w kwocie 80 517 tysiecy ztotych wynikato
przede wszystkim z nastepujgcych pozycji:

— zmniejszenia stanu zobowigzan handlowych w kwocie (80 325) tysiecy ztotych,
— zwiekszenia stanu rezerw na Swiadczenia emerytalne

(z wytgczeniem zyskow/(strat) aktuarialnych) w kwocie 207 tysiecy ztotych,
— zmniejszenia stanu rezerw na naprawy gwarancyjne w kwocie (3 307) tysiecy ztotych,
— zwiekszenia stanu rezerw na premie w kwocie 64 tysigce ztotych,
— zwiekszenia stanu rezerw na urlopy w kwocie 1 327 tysiecy ztotych,
— zmniejszenia stanu rezerw na opdzniony sptyw kosztéw (8 011) tysiecy ztotych,
— zwiekszenia stanu rezerw na badanie bilansu 15 tysiecy ztotych,
— zwiekszenia stanu pozostatych zobowigzan w kwocie 9 513 tysiecy ztotych.

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych z tytutu uméw budowlanych wykazana w rachunku przeptywow pienieznych
w kwocie 47 079 tysiecy ztotych wynikata przede wszystkim z nastepujgcych pozycji:

— zmniejszenia stanu naleznosci z tytutu wyceny umow o ustuge budowlang

i zwigzanych z wyceng kontraktéw rozliczert miedzyokresowych w kwocie 38 175 tysiecy ztotych,
— zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang w kwocie

w tym: 18 189 tysiecy ztotych,

zwiekszenie stanu zaliczek w kwocie 10 358 tysiecy ztotych,
— zmniejszenie stanu rezerw z tytutu wyceny uméw o ustuge budowlang w kwocie (9 285) tysigce ztotych.

Zmiana wartosci zaliczek w okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2015 roku w kwocie 10 358 tysiecy ztotych
wynikata przede wszystkim z:

« rozliczenia zaliczki od TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacjg kontraktu dotyczacego ,Budowy bloku
energetycznego w Elektrowni Jaworzno” na kwote 2,6 miliona ztotych;

« rozliczenia zaliczki otrzymanej w zwigzku z realizacjg kontraktu dotyczacego ,Instalacja SCR dla bloku K2 i K6” dla
Elektrowni Potaniec S.A. na kwote 1 920 tysiecy ztotych.

Wartos¢ nabycia rzeczowych aktywdw trwatych oraz wartosci niematerialnych wykazana w kwocie 5 085 tysiecy ztotych
wynikata z poniesionych naktaddéw inwestycyjnych na zakup rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie 5 064 tysiecy ztotych
oraz na zakup wartosci niematerialnych w kwocie 21 tysiecy ztotych. Naktady poniesione na zakup srodkéw trwatych
dotyczyty przede wszystkim modernizacji budynkéw i budowli Spotki, zakupu maszyn i urzadzen.

Sptata kredytéw i pozyczek wykazana w dziatalnosci finansowej sprawozdania z przeptywdéw pienieznych w kwocie
23 509 tysiecy ztotych wynikata ze sptaty kredytu z PKO BP S.A. Na wartos$¢ srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j
Spotki miaty takze wptyw zaptacone odsetki od otrzymanego kredytu bankowego z PKO BP S.A. w kwocie
43 tysigce ztotych.
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11.4. Rzeczowe aktywa trwate

31 marca 2015 roku (niebadane)

Wartos¢ netto na dzien 1 stycznia 2015 roku

Nabycia
Likwidacja/sprzedaz

Transfery ze srodkéw trwatych w budowie
Roznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej

Odpis amortyzacyjny za okres
sprawozdawczy

Odpis aktualizujacy za okres sprawozdawczy
Pozostate, w tym reklasyfikacja srodkéw
trwatych na/z aktywa przeznaczone do
sprzedazy

Wartos¢ netto na dzien 31 marca 2015 roku
(niebadane)

31 marca 2014 roku (niebadane)
Wartos¢ netto na dzien 1 stycznia 2014 roku

Nabycia

Likwidacja/sprzedaz

Transfery ze sSrodkdéw trwatych w budowie
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostki
zagranicznej

Odpis amortyzacyjny za okres
sprawozdawczy

Odpis aktualizujacy za okres sprawozdawczy
Pozostate, w tym reklasyfikacja srodkéw
trwatych na/z aktywa przeznaczone do
sprzedazy

Wartosc netto na dziert 31 marca 2014 roku
(niebadane)

Srodki
Maszyny Srodki trwate
Grunty  Budynki  iurzgdzenia  transportu Pozostate w budowie Ogodtem
9288 81 066 44 095 5349 - 3008 142 806
- - - 1235 - 776 2011
(2) - (3) (372) - - (377)
- 218 626 - - (844) -
- - (1) - - - (1)
- (595) (1352) (210) - - (2 157)
2 - (1) 240 - - 241
9288 80 689 43 364 6242 - 2940 142 523
Srodki
Maszyny Srodki trwate
Grunty  Budynki  iurzqdzenia transportu Pozostate w budowie Ogodtem
9270 83031 46 365 3582 - 1022 143 270
- - - - - 1387 1387
- 222 771 544 - (1537) -
- (620) (1351) (153) - - (2 124)
- - 8 - - - 8
9270 82633 45 793 3973 - 872 142 541

Na dzied 31 marca 2015 roku wartos¢ $rodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie zobowigzarh wynosita 135 321
tysiecy ztotych. Srodki trwate zabezpieczajg zobowigzania z tytutu zawartej z PKO BP S.A. Umowy Limitu Wielocelowego
(ustanowiona hipoteka) oraz wierzytelnosci BGK, PKO BP i PZU wobec RAFAKO S.A. na podstawie Umowy Poreczenia
zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO003B7 powstatych w zwigzku z Umowa o Udzielenie Gwarancji
wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacjg Projektu Jaworzno Il 910 MW (ustanowiony
zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).

Na dzien 31 marca 2014 roku srodki trwate o wartosci bilansowej netto 91 700 tysiecy ztotych stanowity zabezpieczenie
hipoteki ustanowionej na rzecz banku PKO BP S.A.
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11.5. Nabycie i sprzedaz sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych
Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy
zakoriczony zakoriczony
31 marca 2015 31 marca 2014
(niebadane) (niebadane)
Nabycie sktadnikow rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych* 776 1648
Przychody ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 194 5

* wartos¢ naktadéw inwestycyjnych poniesionych w okresie na zakup srodkéw trwatych wynikajgca z tabeli ruchu srodkéw trwatych
oraz wartos¢ naktadéw inwestycyjnych poniesionych na zakup wartosci niematerialnych

Przedmiotem naktadow inwestycyjnych Spétki na rzeczowy majatek trwaty byly przede wszystkim naktady na
infrastrukture budowlang, zakupy maszyn i urzadzed do produkcji oraz zakup sprzetu komputerowego. Powyisze
inwestycje byty finansowane ze srodkow wtasnych.

11.6. Akcje/udziaty w jednostkach zaleznych oraz pozostatych jednostkach

31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)

Akcje/udziaty w spotkach zaleznych notowanych na gietdzie - -

Akcje/udziaty w spétkach zaleznych nienotowanych na gietdzie 25032 25032
Akcje/udziaty w pozostatych spdtkach notowanych na gietdzie 322 369
Akcje/udziaty w pozostatych spétkach nienotowanych na gietdzie 19 19

25373 25420

Na dzied 31 marca 2015 roku akcje/udziaty w spétkach o wartosci 25373 tysigce ztotych byly objete zastawem
rejestrowym na podstawie Umowy Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO03B7 Sp. z 0.0. powstatych
w zwigzku z Umowg o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacjg
Projektu Jaworzno Il 910 MW (ustanowiony zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).

Na dzien 31 grudnia 2014 roku akcje/udziaty w spdtkach o wartosci 25 420 tysiecy ztotych byly objete zastawem
rejestrowym na podstawie Umowy Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO03B7 Sp. z 0.0. powstatych
w zwigzku z Umowg o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacjg
Projektu Jaworzno Il 910 MW (ustanowiony zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).

W okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2014 roku odnotowano zmiane stanu akcji w jednostkach zaleznych
w kwocie 35 184 tysigce ztotych, ktdra wynika z przekwalifikowania akcji spotki FPM S.A. na aktywa przeznaczone do
zbycia, co zostato szerzej opisane w nocie 17 do sprawozdania finansowego za okres 12 miesiecy zakorczony
31 grudnia 2014 roku.
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11.7. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe kosztow -

diugoterminowe

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w tym: 26 054 28 990
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych - -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek 26 054 28 990

Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowych kosztow, w tym: - -
Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych - -

Naleznosci ogétem (netto) 26 054 28 990

Odpis aktualizujgcy wartos$¢ naleznosci - -

Naleznosci brutto 26 054 28 990

11.8. Inne aktywa finansowe diugoterminowe

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

Pozyczki udzielone 37 38
Lokaty dtugoterminowe, w tym: - -
- stanowigce zabezpieczenie udzielonych gwarancji bankowych - -
Inne aktywa finansowe dtugoterminowe, w tym: 35025 33344
Naleznos¢ od PBG S.A. w upadtosci uktadowe;j z tytutu zwrotu akcji spotki
ENERGOMONTAZ — POLtUDNIE S.A. 29114 27717
Naleznos$¢ od PBG S.A. w upadtosci uktadowej z tytutu udzielonej pozyczki spétce
HYDROBUDOWA S.A. w upadtosci likwidacyjnej 5911 5627
35062 33 382

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku Spétka dokonata aktualizacji wyceny wartosci naleznosci z tytutu
zwrotu akcji spotki ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. oraz naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki Spétce HYDROBUDOWA
S.A., w zwigzku ze zmiang szacunkdw i zatozen, co zostato szerzej opisane w nocie 23.

Zmiana wartosci naleznosci w pordwnaniu do kwoty wykazanej na dzied 31 grudnia 2014 roku wynika z wyceny tej
naleznosci zgodnie z koncepcjg zamortyzowanego kosztu, przy uwzglednieniu zatozen i szacunkéw, o ktérych mowa
w nocie 6.

11.9. Zapasy
31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 20999 21715
Wedtug ceny nabycia 28 825 29 507
Wedtug wartosci netto mozliwej do uzyskania 20999 21715

Zapasy ogétem, wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia)
oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania 20999 21715

- w tym: stanowigce zabezpieczenie zobowigzan 20999 21715

Na dzien 31 marca 2015 roku zapasy o wartosci 20 999 tysiecy ztotych stanowity zabezpieczenie zobowigzan Spotki.
Zapasy zabezpieczajg zobowigzania z tytutu wierzytelnosci BGK, PKO BP i PZU wobec RAFAKO S.A. na podstawie Umowy
Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO003B7 Sp. z o.0. powstatych w zwigzku z Umowg
o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacjg Projektu
Jaworzno 111 910 MW (ustanowiony zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).
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Na dzie 31 grudnia 2014 roku zapasy o wartosci 21 715 tysiecy ztotych stanowity zabezpieczenie zobowigzan Spotki.
Zapasy zabezpieczajg zobowigzania z tytutu wierzytelnosci BGK, PKO BP i PZU wobec RAFAKO S.A. na podstawie Umowy
Poreczenia zawartej w celu zabezpieczenia zobowigzan EO003B7 Sp. z o.0. powstatych w zwigzku z Umowg
o Udzielenie Gwarancji wystawionych na rzecz TAURON Wytwarzanie S.A. w zwigzku z realizacja Projektu
Jaworzno 111 910 MW (ustanowiony zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw).

Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow
Okres 3 miesiecy
zakoriczony
31 marca 2015
(niebadane)

Okres 12 miesiecy
zakoriczony
31 grudnia 2014

Stan na poczatek okresu (7792) (6 354)
- utworzenie odpisu aktualizujgcego (34) (1743)
- rozwigzanie odpisu aktualizujgcego - 305
Stan na koniec okresu (7 826) (7 792)

11.10. Inne aktywa finansowe krotkoterminowe

Inne aktywa finansowe krétkoterminowe, w tym:
Doptaty do kapitatu zaktadowego spotki zaleznej
Zaliczka na poczet nabycia prawa do pozyczki
Odpis aktualizujacy wartosc zaliczki na poczet nabycia prawa do pozyczki

31 marca 2015
(niebadane)

10 500
(10 500)

31 grudnia 2014

10 500
(10 500)

Naleznos¢ od PBG S.A. w upadtosci uktadowej z tytutu zwrotu akcji spotki

ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. - -
Naleznos¢ od PBG S.A. w upadtosci uktadowej z tytutu udzielonej pozyczki spotce

HYDROBUDOWA S.A. w upadtosci likwidacyjnej - -

W dniu 5 kwietnia 2012 roku Zgromadzenie Wspdlnikow spotki zaleznej uchwalito wniesienie doptat zwrotnych
do kapitatu jednostki zaleznej w celu zwiekszenia jej Srodkéw wtasnych. Zwrot doptat nastgpit w dniu 16 sierpnia 2013
roku.

W dniu 18 kwietnia 2012 roku Spoétka zawarta z Olenia Ltd umowe przedwstepng sprzedazy/zakupu 50% udziatéw spotki
Bioelektrownia Szarlej sp. z 0.0. oraz przelewu praw do wierzytelnosci w postaci pozyczki udzielonej tej spoétce. taczna
kwota zaliczki zaptaconej przez Spotke w zwigzku z zawartg umowg wyniosta 16 176 tysiecy ztotych (z czego
5676 tysiecy zfotych w odniesieniu do udziatéw zaprezentowanych jako pozostate aktywa niefinansowe,
10 500 tysiecy ztotych w odniesieniu do pozyczki zaprezentowanych jako inne aktywa finansowe). Bioelektrownia Szarlej
sp. z 0.0. to spotka celowa utworzona w celu budowy elektrowni biogazowej finansowanej ze Srodkéw wtasnych,
pozyskanych od inwestoréw w formie pozyczki, oraz z przyznanej dotacji. W zwigzku z faktem, ze Bioelektrownia Szarlej
sp. z 0.0. wypowiedziata umowe z wykonawcg budowy, co spowodowato to opdznienie w realizacji prac oraz
wypowiedzenie umowy o dofinansowanie projektu. Dziatania podjete przez spdtke Bioelektrownia Szarlej sp. z o.o0.
zmierzajgce do wznowienia inwestycji, nie przyniosty efektéw.

Ze wzgledu na status tej inwestycji opisany powyzej, Zarzad Spétki ocenia, ze ryzyko nierealizowalnosci powyzszych
aktywow jest istotne i utrzymat decyzje o objeciu wartosci inwestycji odpisem aktualizujgcym w petnej wysokosci.
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11.11. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
31 marca 2015 31 grudnia 2014 31 marca 2014
(niebadane) (niebadane)
Srodki pieniezne w banku i w kasie 8137 7101 9072
Lokaty krétkoterminowe do 3 miesiecy, w tym: 406 7247 5462
- stanowigce zabezpieczenie zobowigzan - - -
8543 14 348 14 534
w tym: srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 1434 1317 1159

Srodki pieniezne w banku sg oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktdrych wysokosé zalezy od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe, klasyfikowane jako s$rodki pieniezne,
sg dokonywane na rézne okresy, od jednego dnia do jednego miesigca, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania
Spotki na srodki pieniezne i s3 oprocentowane wedtug ustalonych z bankiem stép procentowych.

Spotka posiada srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania, do ktérych zalicza otrzymane w ramach
przyznanych dotacji srodki pieniezne ulokowane na wyodrebnionych rachunkach bankowych, ktdére Spétka moze
wykorzystywa¢ do uregulowania zobowigzan wynikajgcych z realizowanych projektow.

11.12. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe kosztow -
krétkoterminowe

31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w tym: 224 808 237 953
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 1963 1817
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od pozostatych jednostek 222 845 236 136

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 11334 13 666

Pozostate naleznosci i rozliczenia miedzyokresowych kosztow, w tym: 199 230 185 629
Zaliczki udzielone podmiotom powigzanym 2298 363
Zaliczki udzielone pozostatym podmiotom 26 207 12 849
Naleznosci budzetowe 351 6 050
Naleznosci z tytutu naliczonych kar umownych - -
Rozliczenie kosztéw ubezpieczenia rzeczowego 506 921
Rozliczenia z Zaktadowym Funduszem Swiadczeri Socjalnych - 139
Naleznosci sporne 300 300
Koszty przysztych okresow 1446 1315
Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych - -
Kaucje 166 637 162 270
Sprzedaz wierzytelnosci 659 683
Inne naleznosci - -
Pozostate 826 739

Pozostate naleznosci od podmiotow powigzanych - -

Naleznosci ogétem (netto) 435 372 437 248
Odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci 40 794 40 294
Naleznosci brutto 476 166 477 542

Naleznosci budzetowe obejmujg przede wszystkim naleznosci z tytutu podatku VAT zaréwno krajowego, jak
i zagranicznego.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nie s3 oprocentowane i majg zazwyczaj 30-dniowy termin ptatnosci. Jednakze, dla

niektérych kontrahentéw, okres sptaty naleznosci ustalany na podstawie indywidualnych umoéw zawiera sie w przedziale
od 1 do 3 miesiecy.

Spodtka posiada polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom. Dzieki temu, zdaniem
kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem na niesciggalne naleznosci
wtasciwym dla naleznosci handlowych.
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Naleznosci handlowe krétkoterminowe wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2015 roku
w kwocie 224 808 tysiecy ztotych dotyczg kontraktéw handlowych z krajowymi oraz zagranicznymi kontrahentami.
Najwieksze pozycje w tej grupie naleznosci stanowia przede wszystkim naleznosci od nastepujacych kontrahentow:

— TAURON Wytwarzanie S.A. w kwocie 40 883 tysigce ztotych,

EDF Polska S.A. w kwocie 40 845 tysiecy ztotych,
GDF SUEZ Energia Polska S.A. w kwocie 27 507 tysiecy ztotych,
—  Synthos Dwory 7 Sp. z 0.0. sp.j. w kwocie 18 653 tysigce ztotych.

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku Spétka zanotowata wzrost poziomu naleznosci z tytutu kaucji

w kwocie 4369 tysiecy ztotych. Gtéwny wptyw na zmiane poziomu wartosci naleznosci z tytutu kaucji na dzien

31 marca 2015 roku miata realizacja nastepujacych kontraktéw:

— kaucja pieniezna zwigzana z realizacja umowy z ENERGA Elektrownie Ostroteka na modernizacje elektrofiltréw;
wartos¢ wptaconych i rozliczonych kaucji w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku wynosita
3 151 tysiecy ztotych,

— kaucja pieniezna zwigzana z realizacjg umow realizowanych przez Spétke; wartos¢ wptaconych i rozliczonych kaugji
na rzecz PKO Bank Polski S.A. w okresie 3 miesiecy zakonczonym 31 marca 2015 roku wynosita 2 956 tysiecy ztotych.

Istotng pozycje wykazang w pozostatych naleznosciach stanowig zaliczki, ktére na dzien 31 marca 2015 roku wynosity
28 505 tysiecy ztotych, w tym:

—  zaliczki na rzecz spétki SUMITOMO FRANCJA S.A.S. w kwocie 12 756 tysiecy ztotych,

—  zaliczki na rzecz spétki Wallstein Ingenieur Gesellschaft GmbH w kwocie 2 357 tysiecy ztotych,

—  zaliczki na rzecz spétki Termokimik Corporation SPA w kwocie 2 224 tysigce ztotych.

11.13. Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow
Pozostate aktywa

Akcje/udziaty* niefinansowe Zapasy** Naleznosci***
1 stycznia 2015 (24 230) (5676) (7 792) (40 294)
Utworzenie (47) - (34) (699)
Wykorzystanie/rozwigzanie - - - 199
31 marca 2015 (niebadane) (24 277) (5676) (7 826) (40 794)
1 stycznia 2014 (24 252) (5676) (6 354) (57 633)
Utworzenie - - (505) (712)
Wykorzystanie/rozwigzanie - - - 18 055
31 marca 2014 (niebadane) (24 252) (5676) (6 859) (40 290)
* odpisy aktualizujgce warto$¢ udziatéw/akcji w spétkach dotycza udziatdéw/akcji w spétkach postawionych w stan upadtosci oraz aktualizacji

wartosci udziatéw

*x utworzenie oraz rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ zapaséw ujmowane jest w koszcie wytworzenia produktow i ustug

***  odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci dtugo- i krétkoterminowych handlowych oraz pozostatych naleznosci, w tym naleznosci z tytutu kar
umownych
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11.14. Kapitat podstawowy

W okresie 3 miesiecy 2015 roku zakoriczonym 31 marca 2015 roku i w okresie 3 miesiecy 2014 roku zakonczonym
31 marca 2014 roku kapitat podstawowy RAFAKO S.A. nie ulegt zmianie i wynosit 139 200 000 ztotych i dzielit sie
na 69 600 000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 2,00 ztote kazda nastepujacych serii:

Kapitat akcyjny Liczba akcji Wartos¢ akcji
w szt w tys. zt
Akcje serii A 900 000 1800
Akcje serii B 2 100 000 4200
Akcje serii C 300 000 600
Akcje serii D 1200 000 2 400
Akcje serii E 1500 000 3000
Akcje serii F 3 000 000 6 000
Akcje serii G 330 000 660
Akcje serii H 8070000 16 140
Akcje serii | 52200 000 104 400
69 600 000 139 200

11.15. Warto$¢ nominalna akgji

Wszystkie wyemitowane akcje posiadajg wartos¢ nominalng wynoszgca 2,00 ztote i zostaty objete w zamian za wktady
pieniezne.

11.16. Prawa akcjonariuszy

Akcje wszystkich serii sg jednakowo uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.

11.17. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej

Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej zostat utworzony z nadwyzki wartosci emisyjnej nad nominalng
w kwocie 77 947 tysiecy ztotych. W dniu 15 maja 2000 roku Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. podjeto uchwate
0 przeznaczeniu kwoty 41 169 tysiecy ztotych na pokrycie nierozliczonych strat z lat ubiegtych. W okresie 3 miesiecy
zakonczonym 31 marca 2015 roku oraz w okresie 12 miesiecy zakoriczonym dnia 31 grudnia 2014 roku nie wystgpity
zdarzenia powodujgce zmiane w kapitale ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej, ktdry na dzien
31 marca 2015 roku wynosit 36 778 tysiecy ztotych (31 grudnia 2014: 36 778 tysiecy ztotych).

11.18. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy powstat z ustawowych odpiséw z zyskdw generowanych w poprzednich latach obrotowych, a takze
z nadwyzek z podziatu zysku ponad wymagany odpis w Spotce. Wartos¢ kapitatu zapasowego na dzien 31 marca 2015
roku wynosita 81 201 tysiecy ztotych (31 grudnia 2014: 81 201 tysiecy ztotych).

11.19. Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych

Saldo kapitatu rezerwowego z tytutu rdéznic kursowych jest korygowane o rdznice kursowe wynikajgce z przeliczenia
sprawozdania finansowego zagranicznego oddziatu Spoétki. Na dzierh 31 marca 2015 roku wartos¢ kapitatu z przeliczenia
jednostki zagranicznej wynosita 227 tysiecy ztotych (31 grudnia 2014: 293 tysigce ztotych).
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11.20. Zyski zatrzymane i wyptacone dywidendy

Na dziern 31 marca 2015 roku, w wyniku ujecia zysku netto za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2015 roku
w wysokosci 14 709 tysiecy ztotych, ujecia strat aktuarialnych w kwocie 131 tysiecy wartos¢ zyskow zatrzymanych Spoétki
wyniosta 33 603 tysigce ztotych.

Spdtka w 2015 roku nie wyptacata dywidendy, a Zarzad nie zadeklarowat jej wyptaty.

11.21. Zysk/(strata) przypadajace na jedna akcje

Zysk/(strata) podstawowy przypadajacy na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/(straty) netto za okres
przypadajgcego na zwyktych akcjonariuszy jednostki przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych jednostki
wystepujgcych w ciggu okresu.

Ponizej przedstawione zostaly dane dotyczgce zysku/(straty) oraz akcji, ktdre postuzyty do wyliczenia podstawowego
zysku/(straty) na jedng akcje:

Okres 3 miesiecy Okres 3 miesiecy

zakoriczony zakoriczony

31 marca 2015 31 marca 2014

(niebadane) (niebadane)

Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 14 709 2 894

Zysk/(strata) z dziatalnosci zaniechanej - -

Zysk/(strata) netto 14 709 2 894
Zysk/(strata) netto przypadajgcy na zwyktych akcjonariuszy, zastosowany do

obliczenia zysku/(straty) na jedng akcje 14 709 2894

Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych zastosowana do obliczenia

podstawowego zysku/(straty) na jedng akcje 69 600 000 69 600 000

Wptyw rozwodnienia: - -
Opcje na akcje - -
Umarzalne akcje uprzywilejowane - -

Skorygowana $rednia wazona liczba akcji zwyktych zastosowana do obliczenia
rozwodnionego zysku/(straty) na jedng akcje 69 600 000 69 600 000

Zysk/(strata) na jedng akcje
— podstawowy z zysku/(straty) za okres 0,21 0,04

Spdtka nie prezentuje zysku rozwodnionego na jedng akcje za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2015 roku, poniewaz
nie posiada instrumentow finansowych powodujgcych rozwodnienie akgji.
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11.22. Swiadczenia pracownicze po okresie zatrudnienia oraz inne $wiadczenia

Na podstawie prognozy wyceny dokonanej na koniec okresu obrachunkowego przez profesjonalng firme aktuarialng,
Spotka tworzy rezerwe na warto$é biezaca zobowiazania z tytutu odpraw emerytalnych, nagréd jubileuszowych oraz ZFSS.
Kwote tej rezerwy oraz uzgodnienie przedstawiajgce zmiany stanu w ciggu okresu obrotowego przedstawiono
w ponizszej tabeli.

31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)

Na dzien 1 stycznia 26 803 22 808
Koszty odsetek 164 912
Koszty biezacego zatrudnienia 311 585
(Zyski)/straty aktuarialne 162 5005
Wyptacone swiadczenia (268) (2 507)
Koniec okresu 27 172 26 803
Rezerwy dtugoterminowe 25117 24 907
Rezerwy krétkoterminowe 2055 1896

Gtéwne zatozenia przyjete przez aktuariusza na dzien i zaktadane w okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku
oraz w okresie 12 miesiecy zakoriczonym 31 grudnia 2014 roku do wyliczenia kwoty zobowigzania sg nastepujgce:

31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)

Stopa dyskontowa (%) 2,5 2,5
Przewidywany wskaznik inflacji (%)* - -
Wskaznik rotacji pracownikow 5 5
Przewidywana stopa wzrostu wynagrodzen (%)** 5,0 5,0

* Brak danych w raporcie aktuariusza
** 5% w roku 2015 oraz 2,5% w 2016 roku i latach kolejnych

11.23. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowigzania - dtugoterminowe

31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

Zobowigzania wobec jednostek powigzanych 74 6
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek 22613 20498
22 687 20 504

Zobowigzania z tytutu inwestycji 149 172
149 172

Zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 2294 1581

2294 1581

Pozostate zobowigzania

Naliczone zobowigzania z tytutu niewyptaconej premii 398 334
Rezerwy na naprawy gwarancyjne 1550 1859
1948 2193
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11.24. Rezerwy, zobowigzania z tytutu dostaw i pozostate zobowigzania - krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych
Zobowigzania wobec pozostatych jednostek

Pozostate zobowigzania finansowe
Wycena instrumentow pochodnych
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Zobowigzania z tytutu inwestycji w aktywa trwate

Pozostate zobowigzania
Podatek VAT
Podatek dochodowy od oséb fizycznych
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych
Pozostate zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen
Zobowigzania wobec pracownikéw z tytutu wynagrodzen
Rezerwy na koszty niewykorzystanych urlopow
Naliczone zobowigzania z tytutu niewyptaconej premii
Rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych
Zobowigzania z tytutu udzielonych gwarancji finansowych i poreczen
Rezerwa na koszty niefakturowanych ustug i materiatow
Zobowigzania sporne
Rezerwa na koszty audytu
Rezerwy na pozostate zobowigzania i roszczenia sporne
Pozostate rozrachunki z pracownikami
Kaucje
Rozliczenia z Zaktadowym Funduszem Swiadczen Socjalnych
Pozostate

12. Cele i zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym nie ulegty zmianie w stosunku do opublikowanych w ostatnim rocznym

sprawozdaniu finansowym.

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

5518 7017
211201 292210
216 719 299 227
805 559
805 559
597 4 860
597 4 860
9818 4394
2585 2101
9565 8741
347 201
8622 7687
4616 3289
8107 8107
6 990 9988
745 745
13552 21563
115 100
5467 5667
572 613
600 -

2 868 1527

74 569 74723
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13. Instrumenty finansowe

Wartos¢ bilansowg klas i kategorii instrumentéow finansowych na dziedn 31 marca 2015 roku oraz na dzien

31 grudnia 2014 roku prezentujg ponizsze tabele:

Kategorie i klasy aktywow finansowych

Aktywa wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
Instrumenty pochodne

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Udziaty i akcje dtugoterminowe

Pozyczki i naleznosci
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozostate naleznosci
Pozyczki udzielone
Lokaty dtugoterminowe
Lokaty krétkoterminowe
Inne aktywa finansowe dtugoterminowe
Inne aktywa finansowe krétkoterminowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Kategorie i klasy zobowiqzarn finansowych

Zobowiazania finansowe wycenianie w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Instrumenty pochodne
Zobowiazania finansowe wyceniane wg zamortyzowanego kosztu
Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug (w tym inwestycyjne)
Pozostate zobowigzania finansowe
Zobowiazania z tytutu gwarancji, factoringu i wytaczone z zakresu
MSR 39
Zobowigzania z tytutu leasingu i uméw dzierzawy z opcja zakupu

Wartos¢ bilansowa

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

322 369

322 369
452 915 462 965
250 862 266 943
166 937 162 570
91 108
35025 33344
8543 14 348
461 780 477 682

Wartos¢ bilansowa

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

347 005 454 992
106 853 130 229
240152 324763
3099 2140
3099 2140
350 104 457 132
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14. Kredyty i pozyczki

Kre’dy tyip 0.2 yezki Zabezpieczenie Inne Waluta Efektywna stopa Termin sptaty Zobowigzania z t)./tw'fl kredytow
krotkoterminowe procentowa bankowych i pozyczek
31 marca 31 grudnia
2015 2014
(niebadane)
Kredyty krétkoterminowe:
weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg Umowa kredytu odnawialnego
wekslowg, przelew wierzytelnosci w rachunku biezgcym na kwote
z kontraktow*, klauzula potracenia 150 milionéw ztotych***
PKO BP S.A. wierzytelnosci z rachunkéw RAFAKO S.A., PLN  WIBORIM+marza  31.05.2015%*** 104 735 128127
hipoteka**, oswiadczenie
o poddaniu sie egzekucji, zastaw rejestrowy na
zbiorze rzeczy ruchomych i praw stanowigcych
catos¢ gospodarcza przedsiebiorstwa
104 735 128 127

Otrzymane pozyczki
krétkoterminowe:

Umowa pozyczki pienieznej
z przeznaczeniem na biezaca PLN WIBOR 1M + marza  31.12.2015 2118 2102
dziatalno$¢

weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja

PGL - DOM Sp. z 0.0, *****
wekslowg

2118 2102

* zabezpieczenie udzielonego kredytu stanowig naleznosci z kontaktow realizowanych przez Spotke, w tym: przelew wierzytelnosci z kontraktéw realizowanych na rzecz PGE Gérnictwo Energetyka
Konwencjonalna S.A. na modernizacje i remont elementéw w Elektrowni Betchatow, w Elektrocieptowni Kielce oraz wierzytelnosci kontraktu realizowanego na rzecz Elektrowni Potaniec;

** na dzien sporzadzenia niniejszego $rodrocznego skroconego sprawozdania finansowego Spétka ustanowita hipoteke na nieruchomosciach Spétki (za wyjatkiem mieszkan i budynkéw
mieszkalnych) na tgczng kwote ok. 300 milionéw ztotych, ktéra ma stanowi¢ dodatkowe zabezpieczenie udzielonego przez bank PKO BP S.A. kredytu;

*** na dzien publikacji niniejszego Srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego, zgodnie z aneksem do umowy kredytowej podpisanego dnia 29 kwietnia 2014 roku, limit kredytowy
wielocelowy wynosi 200 000 000,00 ztotych, w tym limit kredytu w rachunku biezgcym wynosi 150 000 000,00 ztotych;

**** na dzien publikacji niniejszego $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego, zgodnie z aneksem do umowy kredytowej podpisanego dnia 29 kwietnia 2015 roku, termin wykorzystania
i sptaty kredytu przedtuzono do dnia 31 maja 2015 roku;

***x* jednostka zalezna.

Spétka przewiduje przedtuzenie umowy kredytowej na kolejne okresy. Sytuacje kredytowg Spotki nalezy analizowa¢ w powigzaniu z notg 2 dotyczacg kontynuacji dziatalnosci Spotki.
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15. Instrumenty pochodne

Na dzien 31 marca 2015 roku Spotka nie posiadata nierozliczonych transakcji walutowych typu forward, ani innych
rodzajéw instrumentéw pochodnych.

Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen, jednak zawierane transakcje nie majg charakteru spekulacyjnego, a ich
celem jest efektywne zabezpieczenie transakcji kupna/sprzedazy denominowanych w walucie. W zwigzku z powyzszym
Spoétka ujmuje efekt wyceny/realizacji instrumentéw podobnie jak rdznice kursowe, w ramach dziatalnos$ci operacyjne;j
(przychodéw oraz kosztow).

16. Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem przez Spotke ma na celu zapewnienie mozliwie wysokiego poziomu bezpieczenstwa dziatalnosci
operacyjnej przy jednoczesnym minimalizowaniu kosztéw pozyskiwania zrodet finansowania. Zabezpieczenie stabilnego
rozwoju Spotki wymaga utrzymywania odpowiedniej relacji pomiedzy wtasnym i obcymi kapitatami oraz efektywnego
zarzadzania nadwyzkami finansowymi. Spotka analizuje strukture kapitatu poprzez wskaznik kapitalizacji (udziat kapitatu
wtasnego w sumie bilansowej).

31 marca 2015 31 grudnia 2014
(niebadane)

Kapitat wtasny 291 009 276 497
Kapitat obcy (kredyt bankowy oraz otrzymane pozyczki) 106 853 130 229
Suma bilansowa 954 473 1037 898
Wskaznik kapitalizacji 0,30 0,27

17. Rezerwy na koszty

17.1. Rezerwa na koszty kar z tytutu nieterminowej realizacji uméw o ustuge budowlana

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku Spétka dokonata weryfikacji stanu rezerw na koszty z tytutu
nieterminowe] realizacji uméw (w tym zrealizowanych opdznien w odniesieniu do zobowigzan umownych, w tym
warunkow ustalania kar) na kilku realizowanych kontraktach. Korzystajac z najbardziej aktualnej wiedzy na temat
realizowanych umdw oraz na bazie rozliczenia zakornczonych umoéw, Zarzad Spétki ustalit poziom rezerw na koszty z tytutu
nieterminowej realizacji na poziomie 560 tysiecy ztotych.
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17.2.

1 stycznia 2015
Utworzenie rezerwy

Rozwigzanie/
wykorzystanie rezerwy

31 marca 2015 (niebadane)

1 stycznia 2014
Utworzenie rezerwy

Rozwigzanie/
wykorzystanie rezerwy

31 marca 2014 (niebadane)

* powyzsze kwoty wynikajg z wyceny umow o ustuge budowlang opisanych w nocie 10,

Zmiana stanu rezerw, zobowigzan i rozliczern miedzyokresowych wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej

Rezerwa
na nagrody
Rezerwa jubileuszowe
na przewidywane i odprawy Rezerwa Rezerwa Rezerwa
straty emerytalne Rezerwa na naprawy na koszty kar Rezerwa na inne Pozostate
na kontraktach* i ZFSS na urlopy** gwarancyjne**  kontraktowych*** na premie** zobowiqzania** rezerwy
36 087 26 803 3289 11 847 1946 8441 5667 100
1265 369 1327 (218) - 220 - 65
(9 164) - - (3 089) (1386) (156) (200) (50)
28 188 27172 4616 8 540 560 8 505 5467 115
35704 22 808 2102 10 646 50192 1124 2 745 100
609 133 1920 2113 229 179 - 65
(1871) - - (2018) (10313) (208) (394) (50)
34442 22941 4022 10741 40 108 1095 2351 115

** powyzsze rezerwy prezentowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako pozostate zobowigzania,
*** rozwigzanie/wykorzystanie rezerw na koszty kar umownych wynika gtéwnie z podpisanych porozumien z kontrahentami dotyczacych realizowanych lub zakorczonych

kontraktow.
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18. Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papierow wartosciowych

Spdtka w okresie 3 miesiecy 2015 roku nie przeprowadzata emisji, wykupu i sptat dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych. W dniu 24 czerwca 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie RAFAKO S.A. podjeto uchwate, na
mocy ktérej Zarzad Spotki zostat upowazniony do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje nowych akgji
o tacznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 30 663 996 ztotych, w drodze jednego lub kilku podwyiszer kapitatu
zaktadowego w granicach okreslonych powyzej (kapitat docelowy).

19. Wyptacone lub zadeklarowane dywidendy

Spodtka w okresie 3 miesiecy 2015 roku nie wyptacata dywidendy, a Zarzad nie zadeklarowat jej wyptaty.

20. Zobowiazania inwestycyjne

Na dzien 31 marca 2015 roku Spdétka wykazywata zobowigzania z tytutu nabycia rzeczowych aktywéw trwatych w kwocie
746 tysiecy ztotych. Na dzien 31 marca 2015 roku Spdtka posiadata podpisane umowy dotyczace planowanych
w 2015 roku naktadéw inwestycyjnych, ktére nie zostaty na dzien zakonczenia okresu sprawozdawczego ujete w ksiegach

rachunkowych w kwocie 8 018 tysiecy ztotych.

21. Zmiany pozycji pozabilansowych, informacje o udzieleniu
pozyczki lub udzieleniu gwarancji

Pozycje pozabilansowe z tytutu gwarancji bankowych otrzymanych w gtéwnej mierze

jednostke poreczen

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

jako zabezpieczenie wykonania uméw handlowych, w tym: 232 895 189 601
- od jednostek powigzanych - -
Naleznosci z tytutu otrzymanych poreczen, w tym: 7 600 7 600
- od jednostek powigzanych - -
Weksle otrzymane jako zabezpieczenie, w tym: 29 306 27 557
- od jednostek powigzanych 16 540 14 821
Akredytywy 1883 19 180

271 684 243 938

Pozycje pozabilansowe z tytutu gwarancji bankowych udzielonych w gtéwnej mierze

31 marca 2015
(niebadane)

31 grudnia 2014

jako zabezpieczenie wykonania uméw handlowych, w tym: 228 377 243 232
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Zobowigzania z tytutu udzielonych poreczen, w tym: 1 046 000 1046 000
- na rzecz jednostek powigzanych - -
Weksle wydane pod zabezpieczenie, w tym: 28 647 28 647
- na rzecz jednostek powigzanych 2 000 2 000
Akredytywy - -

1303 024 1317879
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W okresie 3 miesiecy 2015 roku spotka RAFAKO S.A. zanotowata spadek poziomu zobowigzan warunkowych w kwocie
14 855 tysiecy ztotych, ktéry wynikat ze spadku zobowigzan z tytutu gwarancji. W okresie 3 miesiecy 2015 roku
na zlecenie RAFAKO S.A. banki oraz instytucje ubezpieczeniowe udzielity kontrahentom gwarancji, gtéwnie gwarancji
z tytutu dobrego wykonania umowy, w kwocie 5505 tysiecy ztotych oraz gwarancji przetargowych, w kwocie
600 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycje w tej grupie zobowigzan stanowi gwarancja dobrego wykonania umowy na kwote
438 tysiecy euro, wystawiona w marcu 2015. Zobowigzania z tytutu udzielonych poreczen w kwocie
1046 000 tysigce ztotych dotyczg poreczenia w dniu 16 kwietnia 2014 roku przez RAFAKO S.A. za zobowigzania
SPV- Jaworzno, udzielonego do dnia 17 kwietnia 2028 roku, w zwigzku z projektem na ,Budowe nowych mocy
w technologiach weglowych w Tauron Wytwarzanie S.A.— Budowa bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry
nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Il — Elektrownia II”. Najwiekszg pozycjg wséréd gwarancji udzielonych, ktére wygasty
w okresie pierwszych 3 miesiecy 2015 roku byta gwarancja dobrego wykonania umowy w kwocie 8 472 tysiecy ztotych.

W okresie 3 miesiecy 2015 roku Spétka odnotowata wzrost poziomu naleznosci warunkowych otrzymanych gtéwnie pod
zabezpieczenie nalezytego wykonania uméw w kwocie 27 746 tysiecy ztotych, w tym wzrost poziomu naleznosci z tytutu
weksli w wysokosci 1 719 tysiecy ztotych. W okresie 3 miesiecy 2015 roku nastgpit rowniez wzrost poziomu naleznosci
z tytutu otrzymanych gwarancji bankowych i ubezpieczeniowych w kwocie 43 294 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycje
wsrdéd gwarancji otrzymanych w okresie 3 miesiecy 2015 roku stanowi gwarancja dobrego wykonania umowy w kwocie
41 107 tysiecy ztotych. W okresie tym RAFAKO S.A. zanotowato jednak wzrost naleznosci z tytutu akredytyw otwartych
na rzecz Spétki w wysokosci 1719 tysiecy ztotych. Najwiekszg pozycjg wsrédd gwarancji wygastych w okresie
3 miesiecy 2015 roku stanowita gwarancja dobrego wykonania umowy w kwocie 2 264 tysiecy ztotych.

22. Sprawy sporne, postepowania sadowe
Ponizej zaprezentowano kluczowe sprawy sporne oraz postepowania sgdowe prowadzone przez Spotke.

W dniu 3 listopada 2009 roku Spdétka RAFAKO S.A. wniosta do Sadu Okregowego w Warszawie, XX Wydziatu
Gospodarczego pozew o zaptate przeciwko ING Bankowi Slaskiemu S.A. (dalej ING), w ktérym zgda zwrotu bezpodstawnie
wyegzekwowanej, przez ING Bank Slaski S.A., z jej rachunkéw kwoty okoto 9 miliondw ztotych. Sad I instancji w dniu
29 listopada 2010 roku wydat wyrok, ktérym zasadzit od ING Banku Slaskiego S.A. na rzecz RAFAKO S.A. kwote
8 996 566,00 ztotych wraz z odsetkami ustawowymi oraz kosztami postepowania. Od wyroku Sadu | instancji petnomocnik
ING Banku Slaskiego S.A. ztozyt apelacje. W dniu 12 pazdziernika 2011 roku Sad Apelacyjny w Warszawie
po przeprowadzeniu rozprawy nie uznat zarzutéw podniesionych w apelacji przez ING Bank Slgski S.A. za uzasadnione,
ale z urzedu stwierdzit, iz Sad | instancji nie rozpoznat istoty sporu, uchylit wyrok i przekazat sprawe Sadowi | instancji
do ponownego rozpoznania. Sad Okregowy w Warszawie w dniu 1 kwietnia 2014 roku wydat wyrok, w ktérym zasadzit
od ING na rzecz RAFAKO S.A. kwote 3 646 699,59 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 3 listopada 2009 r.
do dnia zaptaty. W pozostatej czesci sad oddalit powddztwo. Obie strony ztozyty apelacje od tego wyroku i czekaja
na wyznaczenie terminu rozprawy.

Istotnym postepowaniem prowadzonym przez Spotke jest postepowanie sgdowe o odszkodowanie od firmy
Donieckobtenergo z siedzibg na Ukrainie o wartosci 11 500 tysiecy USD (38 151 tysiecy ztotych) z powodu ostatecznego
zaniechania realizacji budowy kotta przez Klienta. W 2009 roku sad pierwszej i drugiej instancji wydat korzystny dla Spotki
wyrok, jednakze Wyzszy Sad Gospodarczy, po rozpatrzeniu skargi kasacyjnej strony pozwanej, uchylit te wyroki i przekazat
sprawe do ponownego rozpatrzenia. W dniu 6 sierpnia 2010 roku Spdtka otrzymata wyrok Izby Sadowej do spraw
gospodarczych Sadu Najwyzszego Ukrainy, na mocy ktérego pozytywnie zostata rozpatrzona skarga kasacyjna ztozona
przez Spotke w dniu 2 marca 2010 roku i postanowiono utrzymaé w mocy wyrok Donieckiego Apelacyjnego Sadu
Gospodarczego z dnia 23 grudnia 2008 roku, w ktérym to orzeczeniu zostata zasgdzona na rzecz RAFAKO S.A. tytutem
odszkodowania, odsetek za zwitoke, kosztéw sgdowych i kosztow zastepstwa procesowego tacznie kwota 56,7 miliona
hrywien, co w przeliczeniu stanowito w dniu wniesienia powdédztwa kwote okoto 11,5 min USD. Ze wzgledu
na niepewnos¢ skutecznosci windykacji zasgdzonej wierzytelnosci, Spotka nie ujeta powyzszej kwoty w przychodach.
Petnomocnik RAFAKO S.A. poinformowat, ze w lipcu 2012 roku Sgd Gospodarczy okregu Donieckiego wznowit
rozpatrywanie sprawy ze wzgledu na zgdanie Donieckobtenergo uznania umowy z dnia 16 maja 1994 roku za niewazna.
Zdaniem petnomocnika nie ma zadnych nowych argumentéw i dowoddéw dla uznania takiego zadania. Ze wzgledu
na aktualng sytuacje na Ukrainie nie wyznaczono kolejnego terminu rozprawy.

Przed Miedzynarodowym Sgdem Arbitrazowym przy Austriackiej Izbie Handlowej w Wiedniu toczy sie przeciwko
RAFAKO S.A. spor z powddztwa Steinmiiller Babcock Environment GmbH (dawniej FISIA BABCOCK ENVIRONMENT GmbH).
Sprawa dotyczy pozwu o zaptate ok. 3,8 milina EUR w zwigzku z umowa licencyjng w zakresie instalacji odsiarczania gazow
spalinowych metoda mokra. Zasadnicze roszczenia dotyczg zaptaty rzekomo naleznej zalegtej optaty licencyjnej. Zdaniem
RAFAKO S.A. roszczenia te sg niezasadne. Spdtka stoi na stanowisku, ze kontrakt na modernizacje czterech instalacji
odsiarczania, bedacy przyczyng sporu zostat zrealizowany w oparciu o wtasne rozwigzania techniczne, bez zastosowania
licencyjnego know-how. W odpowiedzi na pozew RAFAKO S.A. podnosi réwniez zarzut przedawnienia ewentualnego
roszczenia. Te kwestie (przedawnienie) Trybunat bedzie rozpatrywat w pierwszej kolejnosci.

Strona 39



RAFAKO Spédtka Akcyjna

“‘ "”, Dodatkowe noty objasniajgce do $rédrocznego skréconego

sprawozdania finansowego za okres 3 miesiecy zakornczony dnia 31 marca 2015 roku
(w tysigcach ztotych)

W zwigzku z procesem arbitrazowym Spoétka utworzyta rezerwe na koszty arbitrazu w kwocie okoto 586 tysiecy ztotych.
Rezerwa ta zostata czesciowo wykorzystana w 2014 roku i na dziert 31 marca 2015 roku wynosi 477 tysiecy ztotych. Zarzad
Spotki ocenia, ze na dzien 31 marca 2015 roku nie zachodza okoliczno$ci uzasadniajace koniecznosé tworzenia rezerwy
na przedmiot roszczenia.

W dniu 9 grudnia 2014 roku do RAFAKO wptynat pozew o zaptate z powddztwa ESPD Environmental Solutions and Project
Development GmbH (dalej ESPD) z siedzibg w Wiedniu o wartosci przedmiotu sporu 644,5 tys. EUR. Rzekome
zobowigzanie Spotki wynika¢ ma z umowy o wspdtpracy pomiedzy stronami dotyczgcej wsparcia przez ESPD staran
RAFAKO o pozyskanie zlecen obejmujgcych swoim zakresem instalacje odazotowania spalin (DeNOx). RAFAKO stoi
na stanowisku, ze wynagrodzenie, ktérego dochodzi ESPD jest Swiadczeniem nienaleznym ze wzgledu na brak $wiadczenia
wzajemnego. Postepowanie toczy sie przed Sgdem Arbitrazowym przy Krajowej Izbie gospodarczej w Warszawie.

23. Naleznosci od jednostek powigzanych znajdujacych sie w procesie upadtosci uktadowej

Spotka na dzien bilansowy wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej naleznosci netto od podmiotédw powigzanych
objete postepowaniem upadtosci uktadowej w kwocie 35 milionédw ztotych.

W dniu 20 grudnia 2011 roku Spdtka RAFAKO S.A. zawarta ze spétkg PBG S.A. (,,jednostka dominujgca wyzszego szczebla”)
z siedzibg w Wysogotowie umowe (,Umowa”), na mocy ktérej dokonata nabycia akcji spotki ENERGOMONTAZ —
POtUDNIE Spédtka Akcyjna (,,EP”) z siedzibg w Katowicach, ul. Mickiewicza 15. Na podstawie umowy RAFAKO S.A. nabyta
46 021 520 akcji zwyktych na okaziciela EP o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda akcja i tgcznej wartosci nominalnej
46 021 520 ztotych, stanowigcych 64,84% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 64,84% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, tj. uprawniajgcych do wykonywania 46 021 520 gtoséw z akcji. Na podstawie umowy, PBG S.A. zbyta
posiadane akcje za kwote 160 154 889,60 ztotych, tj. 3,48 ztotych za 1 akcje. Ptatnos¢ ceny nabycia nastgpita w dniu
30 grudnia 2011 roku. W wyniku przeprowadzonej analizy, uwzgledniajgc prawdopodobienstwo realizacji doptat oraz
roszczen RAFAKO S.A., Zarzad Spétki ustalit cene nabycia na poziomie 160 154 889,60 ztotych powiekszong o koszty
transakcyjne w kwocie 557 363,40 ztotych.

W wyniku wyzej opisanych transakcji spotka ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. stata sie jednostka zaleina
Grupy Kapitatowej RAFAKO.

Nabycie akcji ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. zostato ujete w sprawozdaniu finansowym Spoétki za rok zakorczony
31 grudnia 2011 roku jako nabycie inwestycji w jednostke zalezng. Wartos¢ bilansowa tej inwestycji na dzien
31 grudnia 2011 roku wyniosta 160 712,3 tysigca ztotych. Zgodnie z politykg rachunkowosci Spoétki akcje w jednostce
zaleznej wykazane zostaty wedtug kosztu historycznego (z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw z tytutu utraty
wartosci).

W dniu 4 czerwca 2012 roku PBG S.A. ztozyta wniosek o ogtoszenie upadtosci. Dnia 13 czerwca 2012 roku sad zatwierdzit
ten wniosek, przy czym ogtoszenie upadtosci PBG S.A. nastgpito w opcji z mozliwoscig zawarcia uktadu.

Zarzad Spotki otrzymat w dniu 16 lipca 2012 roku od Nadzorcy Sgdowego PBG S.A. w upadtosci uktadowej (PBG), pismo
skierowane do PBG S.A. w upadtosci uktadowe;j (,,PBG”), w ktérym PBG S.A. zostato poinformowane, ze transakcja zbycia
46 021 520 akcji ENERGOMONTAZ — POtUDNIE S.A. przez PBG S.A. na rzecz Spotki z dnia 20 grudnia 2011 roku: ”jako
czynnos¢ prawna odptatna dokonana przez Upadtego (PBG) w terminie szesciu miesiecy przed dniem ztozenia wniosku
o ogtoszenie upadtosci ( tj. 4 czerwca 2012 roku) ze spotkg powigzang, wobec ktérej dodatkowo Upadty (PBG) byt spétka
dominujacg — pozostaje bezskuteczna wobec masy upadtosci PBG S.A.”, zgodnie z art. 128 ust 2 Ustawy Prawo
Upadtosciowe i Naprawcze (,,Pismo”). Nadzorca Sgdowy wezwat Zarzad PBG S.A. do niezwtocznego podjecia w trybie art.
134 Ustawy Prawo Upadtosciowe i Naprawcze czynnosci zmierzajgcych do zwrotnego przeniesienia 46 021 520 akgcji
ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. na rachunek PBG S.A.

W dniu 7 sierpnia 2012 roku Zarzad Spoétki zawart z PBG S.A. w upadtosci uktadowej, z siedzibg w Wysogotowie umowe
dotyczacy przeniesienia akcji spotki ENERGOMONTAZ — POLUDNIE Spétka Akcyjna z siedzibg w Katowicach. Przedmiotem
umowy jest przeniesienie 46 021 520 akcji zwyktych na okaziciela Spoétki o wartosci nominalnej 1 ztotych kazda akcja
stanowiacych 64,84% udziatu w kapitale zaktadowym EPD oraz 64,84% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
spotki ENERGOMONTAZ — POtUDNIE S.A., tj. uprawniajacych do wykonywania 46 021520 gloséw. Transakcja
przeniesienia akcji zostata zarejestrowana na rachunku domu maklerskiego w dniu 7 sierpnia 2012 roku.
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Zgodnie z analizami prawnymi posiadanymi przez Zarzad Spétki, w zwigzku z ogtoszeniem w dniu 13 czerwca 2012 roku
upadtosci PBG S.A., zbycie akcji ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. przez PBG S.A. na rzecz RAFAKO S.A. na mocy umowy
zawartej w dniu 20 grudnia 2011 roku jest bezskuteczne w stosunku do masy upadtosci z mocy prawa z data
postanowienia sgdu o ogtoszeniu upadtosci PBG S.A. z mozliwoscig zawarcia uktadu, tj. z datg 13 czerwca 2012 roku (data
utraty kontroli). Oznacza to, ze Spétka jest zobowigzana zwréci¢ akcje spétki ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A.
do masy upadtfosci PBG S.A., tj. spowodowac zapisanie ich na rachunku papieréw wartosciowych PBG S.A. Obowigzek ten
powstat z mocy prawa w momencie ogtoszenia upadtosci PBG S.A. Biorgc powyzsze pod uwage, po dokonaniu analizy
posiadanych opinii prawnych dotyczacych bezskutecznoéci transakcji nabycia akcji ENERGOMONTAZ — POtUDNIE S.A.
od PBG S.A. w upadtosci uktadowej, Zarzad Spoétki podjat decyzje o poddaniu sie procedurze zwrotu w/w akcji.

Wobec bezskutecznoéci zbycia przez PBG S.A. akcji ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. na rzecz RAFAKO S.A., Spéice
przystuguje roszczenie o zwrot ceny zaptaconej za akcje ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. Prawo RAFAKO S.A. do zwrotu
zaptaconej ceny za akcje ENERGOMONTAZ — POLUDNIE S.A. skutkuje rozpoznaniem w sprawozdaniu z sytuacji finansowej
naleznosci, ktéra na moment poczgtkowego ujecia zostata wyceniona do wartosci godziwej przez odniesienie do wartosci
biezacej spodziewanych wptywdéw. Konsekwentnie, wartos¢ godziwa rozpoznanej naleznosci zostata oszacowana przy
uwzglednieniu spodziewanych wptywow srodkdow pienieznych do Spoétki biorgc pod uwage propozycje uktadowe PBG S.A.
zaktadajgce 31-procentowq redukcje wierzytelnosci (dla ktdrej nie rozpoznano aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego) oraz spodziewany termin wptywu pierwszej raty srodkow pienieznych do Spoétki, oszacowany przez Zarzad
Spotki na 30 czerwca 2015 roku.

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku Spétka dokonata ponownej wyceny tego aktywa w oparciu
o zaktualizowane propozycje uktadowe przedstawione przez PBG S.A. w upadtosci uktadowej z dnia 3 listopada 2014 roku,
zaktadajgce dla pierwszej grupy wierzycieli (do ktdrych zostata zaliczona wierzytelno$¢ RAFAKO S.A.) zaktadajgce sptate
500 tysiecy ztotych oraz 80-procentowa redukcje naleznosci powyzej 500 tysiecy ztotych. Naleznos¢ bedzie sptacana
w okresach poétrocznych przez okres 5 lat poczgwszy od 30 czerwca 2016 roku. Zarzad Spoétki szacuje, ze pierwsza sptata
zostanie dokonana do 30 czerwca 2016 roku. Wartos¢ naleznosci ustalonej przy wykorzystaniu wyzej omdéwionych
zatozen na dzien 31 marca 2015 roku, wykazanej w pozycji ,Inne aktywa finansowe dtugoterminowe” wynosi
29,1 miliona ztotych. Powyzsza wierzytelnos¢ w petnej kwocie tj. 160 154 889,60 ztotych znalazta sie w zgtoszeniu
wierzytelnosci do masy upadtosciowej PBG S.A. i widnieje na liScie wierzytelnosci uznanych przez nadzorce sadowego
(ogtoszenie w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym z dnia 4 czerwca 2013 roku).

Dodatkowo, w dniu 10 stycznia 2012 roku RAFAKO S.A. zawarta ze spotkg Hydrobudowa Polska S.A. z siedzibg
w Wysogotowie umowe pozyczki, na podstawie ktdrej RAFAKO S.A. udzielito spétce Hydrobudowa Polska S.A. na okres
12 miesiecy (tj. do dnia 9 stycznia 2013 roku) pozyczki pienieznej w kwocie 32 miliony ztotych z przeznaczeniem
na finansowanie biezacej dziatalnosci. Tytutem zabezpieczenia zwrotu kwoty udzielonej pozyczki spétka Hydrobudowa
Polska S.A. przekazata RAFAKO S.A. weksel wtasny in blanco z klauzulg bez protestu poreczony przez spétke PBG S.A. oraz
Multaros Trading Company Ltd. wraz z deklaracjami wekslowymi. RAFAKO S.A. jest uprawniona do wypetnienia weksla
na kwote niezwrdconej w terminie pozyczki powiekszonej o odsetki, ktora to kwota nie moze przekroczyé 35 000 000
ztotych (stownie: trzydziesci pie¢ miliondw ztotych). Pozyczka ta zostata oprocentowana w wysokosci WIBOR 1M plus
marza w stosunku rocznym. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego RAFAKO S.A. nie otrzymata
od Hydrobudowa Polska S.A. jakiejkolwiek kwoty, czy to tytutem zwrotu kapitatu, czy to tytutem zaptaty odsetek
od pozyczki.

W dniu 4 czerwca 2012 roku spdétka PBG S.A. oraz Hydrobudowa Polska S.A. ztozyty do Sadu Rejonowego Poznan — Stare
Miasto w Poznaniu, XI Wydziatu Gospodarczego do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wnioski o ogtoszenie upadtosci
PBG S.A. oraz Hydrobudowa Polska S.A. z mozliwoscig zawarcia uktadu. W dniu 13 czerwca 2012 roku Sgd Rejonowy
Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydziat Gospodarczy do Spraw Upadtosciowych i Naprawczych wydat
postanowienie w sprawie ogtoszenia upadtosci PBG S.A. z mozliwosciag zawarcia ukfadu. Natomiast w dniu
11 czerwca 2012 roku Sad Rejonowy Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, XI Wydziat Gospodarczy do Spraw
Upadtosciowych i Naprawczych wydat postanowienie w sprawie ogtoszenia upadtosci Hydrobudowa Polska S.A.
obejmujacej likwidacje majatku Spétki. W zwigzku z ogtoszeniem upadtosci przez spétke Hydrobudowa Polska S.A,,
stosownie do art. 124 ust. 2 Prawa Upadtosciowego i Naprawczego, RAFAKO S.A. jest uprawniona do dochodzenia zwrotu
faktycznie udzielonej pozyczki na zasadach okreslonych w Prawie Upadtosciowym i Naprawczym. Zarzad Spétki w dniu
26 pazdziernika 2012 roku dokonat zgtoszenia wierzytelnosci z tytutu pozyczki w postepowaniu upadtosciowym
Hydrobudowa Polska S.A., ktdra znajduje sie na liscie wierzytelnosci uznanych przez syndyka.
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Majac na uwadze proces upadtosci likwidacyjnej spétki Hydrobudowa Polska S.A., celem dochodzenia zwrotu pozyczki,
Zarzad Spétki w dniu 21 wrzesnia 2012 roku dokonat zgtoszenia wierzytelnosci z tytutu pozyczki w postepowaniu
upadtosciowym PBG S.A. z mozliwoscig zawarcia uktadu. W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku, biorgc
pod uwage aktualne propozycje uktadowe (z dnia 3 listopada 2014 roku) wartos¢ godziwa rozpoznanej naleznosci zostata
oszacowana przy uwzglednieniu spodziewanych wptywéw srodkdw pienieznych do Spétki zaktadajgce sptate
500 tysiecy ztotych, przypadajace na jednego wierzyciela, oraz 80-procentowg redukcje naleznosci powyzej 500 tysiecy
ztotych (dla ktdrej nie rozpoznano aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego) oraz spodziewany termin
pierwszego wptywu srodkéw pienieznych do Spétki, oszacowany przez Zarzad Spotki na 30 czerwca 2016 roku (propozycje
uktadowe zaktadajg sptate naleznosci w okresach pétrocznych przez okres 5 lat). Na dziern 31 marca 2015 roku wartosc¢
naleznosci ustalonej przy wykorzystaniu wyzej oméwionych zatozen, wykazanej w pozycji ,Inne aktywa finansowe
dtugoterminowe” wynosi 5,9 miliona ztotych. Powyzsza wierzytelnos¢ w petnej kwocie tj. 32 915 787,40 ztotych znalazta
sie w zgtoszeniu wierzytelnosci do masy upadtosciowej PBG S.A. i widnieje sie na liscie wierzytelnosci uznanych przez
nadzorce sgdowego (ogtoszenie w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym z dnia 4 czerwca 2013 roku).

taczna kwota naleznosci od jednostki powigzanej (PBG S.A.) w stosunku do ktdrej toczy sie postepowanie upadfosciowe
z mozliwoscig zawarcia uktadu, wynikajgca z powyzszych tytutdw i wykazana w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j,
wynosi 35 milionéw ztotych. Wartos¢ odzyskiwalna tych naleznosci zalezy od warunkdw uktadu z wierzycielami tej
jednostki, ktéry do dnia zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego sprawozdania finansowego nie zostat zawarty, oraz
od mozliwosci realizacji przez jednostke powigzang tego uktadu w przysztosci.

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku, wptyw wyceny wyzej opisanych naleznosci, na wynik finansowy
Spodtki wynidst 1 681 tysiecy ztotych (31 grudnia 2014 roku: 83 tysigce ztotych).

24. Informacje o Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Spotki

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Zarzgdu Spotki.

Na dzien sporzadzenia niniejszego srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu przedstawia sie
nastepujaco:

Agnieszka Wasilewska-Semail - Prezes Zarzadu

Krzysztof Burek - Wiceprezes Zarzadu
Jarostaw Dusito - Wiceprezes Zarzadu
Edward Kasprzak - Wiceprezes Zarzadu
Tomasz Tomczak - Wiceprezes Zarzadu

W okresie 3 miesiecy zakoriczonym 31 marca 2015 roku nie miaty miejsca zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spoétki.

Na dzied sporzadzenia niniejszego srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej
przedstawia sie nastepujgco:

Jerzy Wisniewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Dariusz Sarnowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Wawrzynowicz - Sekretarz Rady Nadzorczej
Przemystaw Schmidt - Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Edyta Senger - Katat - Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Adam Szyszka - Cztonek Rady Nadzorczej (niezalezny)
Matgorzata Wisniewska - Cztonek Rady Nadzorczej

25. Transakcje z udziatem cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej
W okresie sprawozdawczym i porownywalnym okresie sprawozdawczym nie udzielono pozyczek cztonkom Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spofki.

W okresie sprawozdawczym i porédwnywalnym okresie sprawozdawczym Spétka nie prowadzita zadnych transakcji
z cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorcze;.
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26. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie 3 miesiecy 2015 roku i 2014 roku Spétka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
na innych warunkach niz rynkowe. tgczne kwoty transakcji z podmiotami powigzanymi za dany okres obrotowy:

Okres 3 Sprzedaz Zobowigzania
miesiecy na rzecz Zakupy Naleznosci wobec
zakoriczony podmiotéw  od podmiotéw  od podmiotéw podmiotow
Podmiot powigzany 31 marca: powigzanych powigzanych powigzanych powigzanych
Podmiot dominujacy:
PBG S.A. w upadtosci uktadowej 2015 - 1 35 025* 774
2014 - 24 33 707* 27
Jednostki z Grupy Kapitatowej PBG S.A.:
PBG oil and gas Sp. z 0.0. (dawniej HBP
DROGI Sp. z 0.0.) 2015 - 1156 - 1525
2014 - - - -
PBG Avatia Sp. z 0.0. w upadtosci
uktadowej 2015 - 1 - 1
2014 - 1 - 1
Jednostki zalezne:
PGL-DOM Sp. z 0.0. 2015 - 13 - 1
2014 - 12 - 9
RAFAKO Engineering Sp. z 0. 0. 2015 13 - 8 26
2014 4 1803 46 730
ENERGOTECHNIKA Engineering
Sp. zo.0. 2015 12 2803 5 2942
2014 12 3985 1299 3454
RAFAKO Engineering Solution doo. 2015 - 114 - 264
2014 - 603 - 860
RAFAKO Hungary Sp. z 0.0. 2015 - - - -
2014 181 - 179 -
EOO01RK Sp. z 0.0. 2015 2 146 - 60
2014 2 - 4 -
EO03B7 Sp. z 0.0. 2015 130 - 1950 -
2014 2 - 2 -

* naleznosci od PBG S.A. w upadtosci uktadowej, ktore zostaty opisane w nocie 23
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27. Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzen Spoétki w pierwszym kwartale 2015 roku

W dniu 30 grudnia 2014 roku Spétka zawarta z TDJ S.A. z siedzibg w Katowicach Przedwstepng warunkowg umowe
sprzedazy akcji FPM S.A. W dniu 12 stycznia 2015 roku Rada Nadzorcza RAFAKO S.A. wyrazita zgode na sprzedaz akcji
FPM S.A. Tym samym spetnit sie jeden z dwdéch warunkéw Umowy Przedwstepnej. W dniu 19 lutego 2015 RAFAKO S.A.
otrzymata zawiadomienie o uzyskaniu przez TDJ zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejeciu przez TDJ kontroli nad FPM S.A., w zwigzku z czym spetnit sie drugi warunek Umowy
Przedwstepnej. W dniu 23 lutego 2015 roku doszto do zawarcia umowy sprzedazy Akcji za taczng kwote
48 miliondw ztotych. Zbyte aktywa stanowity 82,19% kapitatu zaktadowego FPM S.A. oraz 82,19% ogdlnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu FPM S.A., ktére uprawniaty do wykonywania 1.376.508 gtoséw. Po dokonanej transakcji Spétka
nie posiada zadnych aktywéw FPM S.A.

Dnia 20 stycznia 2015 roku spotka EO03B7 Sp. z o.0. (‘SPV”) zawarta z UNISERV-PIECBUD Spdtkg Akcyjng umowe
na wykonanie prac z przeznaczeniem dla bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni
Jaworzno Il - Elektrownia Il w zwigzku z projektem na ,,Budowe nowych mocy w technologiach weglowych w Tauron
Wytwarzanie S.A. — Budowy bloku energetycznego o mocy 910 MW na parametry nadkrytyczne w Elektrowni Jaworzno Il
— Elektrownia II” realizowanym przez Rafako oraz SPV.

Umowa zostata zawarta na nastepujacych warunkach:
1. Podwykonawca zobowigzuje sie wobec SPV wykonac¢ zadania polegajace na zaprojektowaniu, dostawie
i montazu chtodni kominowej wraz z wyposazeniem z przeznaczeniem dla Bloku energetycznego o mocy
910 MW w Elektrowni Jaworzno Il — Elektrownia Il.
2. Wartos¢ Umowy za realizacje kompletnego zakresu przedmiotu Umowy wynosi 164.800.000 zt. netto.
3. Umowa stanowi, ze taczny limit kar umownych naliczonych na jej podstawie nie moze przekroczyé 25% wartosci
Umowy netto.

4. W przypadku, gdy na skutek niewykonania lub nienalezytego wykonania, szkoda przekroczy wartosé naliczanych
z tego tytutu kar umownych, to SPV ma prawo dochodzenia odszkodowania uzupetniajgcego na zasadach ogdlnych
wynikajacych z kodeksu cywilnego.

5. Catkowita odpowiedzialnos¢ Podwykonawcy z tytutu odszkodowan, roszczen i zgdan nie przekroczy 100%
wartosci Umowy.
Umowa wejdzie w zycie pod warunkiem uzyskania zgody od:
a) gwarantow tj. PKO BP S.A., BGK oraz PZU S.A,,
b) Zamawiajgcego na akceptacje tresci przedmiotowej umowy,
c) RAFAKO S.A.
Na dzien sporzadzania niniejszego $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego, spetnity sie wszystkie warunki
zawieszajgce umowe, w zwigzku z czym umowa ta weszta w zycie.

W dniu 10 marca 2015 roku Spoétka otrzymata od ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajgcego w imieniu
zarzgdzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych zawiadomienie, iz w wyniku nabycia akcji RAFAKO S.A., liczba gtoséw
na walnym zgromadzeniu RAFAKO S.A. posiadanych facznie przez wszystkie Fundusze zarzgdzane przez ING TFl wzrosta
powyzej progu 5% ogdlnej liczby gtosdw.

Zawiadomienie zawiera informacje, iz przyczyng zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
RAFAKO S.A. byto nabycie w dniu 5 marca 2015 roku akcji Spétki przez ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Akcji 2, Fundusz Wtasnosci Pracowniczej PKP Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz jeden z subfunduszy
ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Przed zmiang udziatu, Fundusze zarzadzane przez ING TFl posiadaty tgcznie 3.478.023 akcje RAFAKO S.A. i tyle samo
gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowito 4,99% kapitatu zaktadowego RAFAKO S.A. i tyle samo ogdlnej liczby
gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.

Wedtug stanu na dzien przekroczenia, Fundusze posiadaty tacznie 3.508.403 akcje RAFAKO S.A. i tyle samo gtosow
na walnym zgromadzeniu Spétki, co stanowito 5,04% kapitatu zaktadowego RAFAKO S.A. i tyle samo ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu Spétki.

28. Stanowisko Zarzagdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz

Spdtka nie publikowata prognoz na 2015 rok.
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29. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZ RAFAKO S.A.

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogodlnej liczby glosow na WZ RAFAKO S.A. zostali zaprezentowani
w 31 dodatkowej nocie objasniajgcej do sréddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres
3 miesiecy zakonczony 31 marca 2015 roku.

30. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji RAFAKO S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace inadzorujagce Spotke zgodnie z posiadanymi przez RAFAKO S.A. informacjami, w okresie
od dnia przekazania poprzedniego sprawozdania finansowego

Stan  Zwiekszenia Zmniejszenia Stan
Nazwa spotki na stanu stanu  na 15.05.2015
23.03.2015 posiadania posiadania

Osoba zarzgdzajgca

Edward Kasprzak —Wiceprezes
Zarzadu

RAFAKO S.A. 2000 2000

Osoba nadzorujgca - - - - _

31.

Czynniki majace istotny wptyw na wyniki do uzyskania w drugim kwartale 2015 roku

Ksztattowanie sie kursu ztotego do EUR, bowiem znaczgce zmiany kursu euro mogg miec istotny wptyw
na zmiane rentownosci realizowanych kontraktéw denominowanych w EUR.

Skutki negocjacji z Klientami i decyzje Klientéw w zakresie naliczenia kar kontraktowych za nieterminowa
realizacje. W przypadku podjecia przez Klientow decyzji o nie naliczaniu kar kontraktowych lub naliczeniu kar
w kwocie nizszej niz kwoty utworzonych rezerw, przedmiotowe rezerwy zostang w odpowiedniej kwocie
rozwigzane (niewykluczone, ze ewentualne decyzje Klientow zostang podjete juz po terminie ztozenia
Srédrocznego skréconego sprawozdania finansowego za drugi kwartat 2015 roku).

Woystarczalnos¢ utworzonych rezerw dotyczgcych realizowanych i zakoriczonych kontraktow (niewykluczone,
ze czes¢ tematdw rozstrzygnie sie dopiero po terminie ztozenia $réddrocznego skréconego sprawozdania
finansowego za drugi kwartat 2015 roku).

Skutki ostatecznych rozliczeri pomiedzy RAFAKO S.A. a ING Bank Slaski S.A. dotyczacych wzajemnych roszczen
z tytutu Umowy Kredytowej z dnia 25 czerwca 2008 roku i wynikajgcego z niej zakresu solidarnej
odpowiedzialnosci RAFAKO S.A. oraz RAFAKO Engineering Sp. z 0.0. za zobowigzania spétki ELWO S.A.
w upadfosci. W przypadku pomysinego dla Grupy rozstrzygniecia, catos¢ lub czes¢ utworzonych rezerw
dotyczacych przedmiotowego roszczenia zostanie rozwigzana. Finalnie mozliwy jest rowniez dodatkowy
przychdd jednostki dominujgcej. Najprawdopodobniej do rozliczenia dojdzie po terminie ztozenia srédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego za drugi kwartat 2015 rok.

Ryzyko koniecznosci zaptaty roszczen spornych nieobjetych rezerwa.

Mozliwos¢ zmiany wysokosci szacunkéw kosztow dotyczacych realizowanych kontraktéw, m.in. w nastepstwie
prowadzonej kontraktacji zakupu wyrobdw i ustug, ktére mogg wptyngé ,in plus” lub ,in minus” na wynik do
rozpoznania po 30 czerwca 2015 roku.

Ryzyko wystgpienia koniecznosci utworzenia rezerw na kary kontraktowe za nieterminowa realizacje lub
za niedotrzymanie gwarantowanych parametrow technicznych niektérych kontraktéw.

Mozliwos¢ poniesienia ewentualnych kosztow napraw, remontéw, modernizacji w umownym okresie
gwarancyjnym nieobjetych utworzong rezerwg na naprawy gwarancyjne.

Ryzyko realizowalnosci wierzytelnosci pozostajgcych w postepowaniu upadtosciowym z mozliwoscig zawarcia
uktadu.
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32. Zdarzenia nastepujace po zakonczeniu okresu sprawozdawczego

Za wyjatkiem zdarzen opisanych w niniejszym srédrocznym skréoconym sprawozdaniu finansowym, nie wystgpity istotne
zdarzenia, ktdre powinny by¢ ujete lub ujawnione w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

W dniu 29 kwietnia 2015 roku Spoétka podpisata z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. Aneks do Umowy
limitu kredytowego wielocelowego. Aneks przedtuza termin wykorzystania i sptaty kredytu w rachunku biezgcym oraz
mozliwosci udzielania przez Bank gwarancji w ramach Umowy do dnia 31 maja 2015 roku. Aneks nie zmienia tresci
pozostatych istotnych warunkow przedstawionych w Umowie.

W dniu 13 maja 2015 roku, dziatajgc na podstawie art. 444 i 446 oraz 447 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku — Kodeks
spotek handlowych (,,KSH”) oraz § 7a Statutu Spotki (dalej: ,Statut”) Zarzgd RAFAKO S.A. podjat uchwaty w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego o kwote nie nizszg niz 2 ztote oraz nie wyzszg
niz 30 663 996 ztotych poprzez emisje nie mniej niz 1 i nie wiecej niz 15331998 akcji zwyktych na okaziciela
serii J, o wartosci nominalnej 2 ztote kazda (,,Akcje Serii J”) tj.:

(i) uchwate nr 47 Zarzadu w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego
w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela Spotki serii J, wytgczenia w catosci prawa poboru akcji Spotki
serii J, zmiany statutu Spétki (,,Uchwata o Subskrypcji Prywatnej”) oraz

(ii) uchwate nr 48 Zarzadu w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego
w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela Spotki serii J, wytgczenia w catosci prawa poboru akcji Spotki
serii J, zmiany statutu Spotki oraz ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie akcji Spoétki serii J do obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. i dematerializacji
akcji Spoftki serii J, (,Uchwata o Subskrypcji Otwartej”) (tacznie ,,Uchwaty Zarzadu”).

Na podstawie Uchwaty o Subskrypcji Prywatnej, zgodnie z obowigzkiem okreslonym w § 5 uchwaty nr 2 Nadzwyczajnego

Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 24 marca 2014 roku w sprawie zmiany Statutu w zwigzku

z upowaznieniem Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego (,Uchwata NWZz”),

Zarzad postanowit zaoferowac Akcje Serii J (,Prawo Objecia”) akcjonariuszom Spétki posiadajgcym indywidualnie

co najmniej 10% akcji Spétki w dniu podjecia Uchwaty NWZ (,,Uprawnieni Akcjonariusze”) w formie subskrypcji prywatnej

w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 1 KSH z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spoétki. Z Uprawnionymi

Akcjonariuszami, ktdrzy skorzystajg z Prawa Objecia, zostang zawarte przez Spétke umowy objecia Akcji Serii J (,Umowy

Objecia”) zgodnie z art 432 § 1 pkt 6 w terminie wykonania Prawa Objecia, ktéry wynosi 30 dni od podjecia Uchwaty

o Subskrypcji Prywatnej (,, Termin Wykonania Prawa Objecia”).

Zgodnie z Uchwatg o Subskrypcji Prywatnej, Zarzad ustali w formie odrebnej uchwaty lub odrebnych uchwat:

(i) cene emisyjng Akcji Serii J;
(ii) wykaz Uprawnionych Akcjonariuszy; oraz
(iii) liczbe Akcji Serii J oferowanych do objecia. Jezeli Zarzad nie okresli w formie uchwaty liczby Akcji Serii J, liczba

Akcji Serii J oferowanych w Subskrypcji Prywatnej bedzie maksymalng liczbg Akcji Serii J, jaka moze zostac
wyemitowana na podstawie Uchwaty o Subskrypcji Prywatne;j.
Uchwata Zarzadu w sprawie ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii J zostanie podjeta za zgodg Rady Nadzorczej Spotki.

Na podstawie Uchwaty o Subskrypcji Otwartej, Zarzad postanowit zaoferowa¢ Akcje Serii J w drodze subskrypcji otwartej
w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 2 KSH (,Subskrypcja Otwarta”) z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki, przeprowadzanej w trybie oferty publicznej (,,Oferta Publiczna”) w rozumieniu art. 3 ust. 3 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (,Ustawa o Ofercie”) pod warunkiem nieobjecia czesci lub wszystkich Akcji
Serii J przez Uprawnionych Akcjonariuszy w Terminie Wykonania Prawa Objecia (,,Subskrypcja Prywatna”).

Zgodnie z Uchwatg o Subskrypcji Otwartej, prospekt emisyjny Spétki (,Prospekt”), przygotowany zgodnie z wtasciwymi
przepisami prawa w zwigzku z ofertg publiczng Akcji Serii J oraz ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie praw do
Akcji Serii J (,Prawa do Akcji Serii J”) oraz Akcji Serii J do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”) okresli zasady oferowania Akcji Serii J oraz Praw do
Akcji Serii J inwestorom w ramach Subskrypcji Otwartej.
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Ponadto, Uchwata o Subskrypcji Otwartej wskazuje, ze w formie odrebnej uchwaty lub odrebnych uchwat Zarzad ustali:
(i) cene emisyjng Akcji Serii J;
(ii) liczbe Akcji Serii J oferowanych do objecia z uwzglednieniem liczby Akcji Serii J objetych w Subskrypcji Prywatne;j,
(iii) terminy otwarcia i zamkniecia subskrypcji Akcji Serii J w ramach Oferty Publicznej. W przypadku gdy Zarzad nie
okresli w formie uchwaty liczby Akcji Serii J, liczba Akcji Serii J oferowanych w Ofercie Publicznej bedzie
maksymalng liczbg Akcji Serii J, jaka moze zosta¢ wyemitowana na podstawie Uchwaty o Subskrypcji Otwartej.
Uchwata Zarzadu w sprawie ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii J zostanie podjeta za zgoda Rady Nadzorczej
Spotki. Szczegétowe zasady oferowania, dystrybucji i przydziatu Akcji Serii J zostang okreslone w Prospekcie.
Na podstawie Uchwaty o Subskrypcji Otwartej, postanawia sie o ubieganiu sie o dopuszczenie oraz wprowadzenie do
obrotu na rynku regulowanym GPW Akcji Serii J oraz praw do Akcji Serii J oraz o podjeciu przez Zarzad wszelkich
niezbednych czynnosci z tym zwigzanych. Postanawia sie rowniez o dematerializacji Akcji Serii J oraz praw do Akgcji Serii J
oraz o zawarciu przez Zarzad umowy o rejestracje Akcji Serii J oraz praw do Akgcji Serii J w Krajowym Depozycie Papierow
Wartosciowych S.A. i o podjeciu wszelkich innych niezbednych czynnosci zwigzanych z dematerializacjg Akcji Serii J oraz
praw do Akcji Serii J.
W zwigzku z podjeciem Uchwat Zarzadu, Zarzad postanowit, ze w interesie Spotki pozbawia sie dotychczasowych
akcjonariuszy Spotki w catosci prawa poboru Akcji Serii J. Zgodnie art. 433 § 2 w zw. z art. 447 KSH Zarzad sporzadzit opinie
w zakresie kazdej z Uchwat Zarzadu przedstawiajagce powody wytaczenia prawa poboru akcji emitowanych w ramach
kapitatu docelowego, a dodatkowo okreslit sposdb ustalania ceny emisyjnej. W opiniach Zarzgdu do obu Uchwat Zarzadu,
Zarzad wskazat, ze wytgczenie w catosci prawa poboru Akcji Serii J dotychczasowych akcjonariuszy Spétki, zapewni Spétce
mozliwos¢ szybkiego i elastycznego pozyskania srodkow finansowych. Cena emisyjna Akcji Serii J zostanie ustalona
na podstawie wartosci okreslonej w odniesieniu do ceny rynkowej akcji Spétki lub okreslonej przy zastosowaniu wycen
przeprowadzonych metodami poréwnawczymi, a takze przewidywanych wynikéw finansowych Spétki. Uwzgledniona
zostanie réwniez mozliwos¢ ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii J przy zastosowaniu innych sposobéw okreslania wartosci
Akcji Serii J.
Ponadto, na podstawie obu Uchwat Zarzadu, Zarzad postanowit takze, ze:
1. akcje Serii J zostang optacone wytgcznie wktadami pienieznymi;
2. Zarzad Spotki ztozy oswiadczenie w formie aktu notarialnego o wysokosci objetego kapitatu zaktadowego oraz
o dookresleniu wysokosci kapitatu zaktadowego przed zgtoszeniem podwyziszenia kapitatu zaktadowego
do rejestru — zgodnie z art. 310 § 2 i 4 KSH w zwigzku z art. 453 § 1i art. 431 § 7 KSH;
3. akcje Serii J beda uczestniczy¢ w dywidendzie za rok obrotowy 2015, tj. poczawszy od dnia 1 stycznia 2015 roku,
na réwni z pozostatymi akcjami Spotki.
4. w zwigzku z podwyziszeniem kapitatu zaktadowego Spoétki, na podstawie powyzszych Uchwat Zarzadu, Statut
zostaje zmieniony w nastepujgcym zakresie i w nastepujgcy sposéb:
§ 7 Statutu zmienia sie w taki sposdb, ze otrzymuje on nastepujgce brzmienie:
,Kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie mniej niz 139.200.002 (stownie: sto trzydziesci dziewie¢ milionow dwiescie
tysiecy i dwa) i nie wiecej niz 169.863.996 (stownie: sto szescdziesigt dziewie¢ miliondw osiemset szescdziesigt
trzy tysigce dziewiecset dziewiecdziesigt szesc) ztotych”.
§ 8 Statutu zmienia sie w taki sposdb, ze otrzymuje on nastepujgce brzmienie:
Kapitat zaktadowy Spdtki dzieli sie na nie mniej niz 69.600.001 (stownie: szesédziesigt dziewie¢ milionow szescset
tysiecy i jeden) akcji i nie wiecej niz 84.931.998 (stownie: osiemd_ziesigt cztery miliony dziewiecset trzydziesci jeden
tysiecy dziewiedset dziewiecdziesigt osiem) akcji o wartosci nominalnej 2,00 (stownie: dwa) ztote kazda” .

Uchwaty wchodza w zycie z dniem ich podjecia, za zgoda Rady Nadzorczej Spétki na pozbawienie dotychczasowych
akcjonariuszy w catosci prawa poboru akcji zwyktych na okaziciela serii J emitowanych w ramach kapitatu docelowego,
o ktérej mowa w art. 447 § 1 zd. 2 KSH oraz § 21 ust. 3 pkt 8 Statutu Spodtki, a w zakresie zmian Statutu Spoétki w dniu
rejestracji tych zmian przez sad rejestrowy.
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Niniejsze srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Spétki zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 15 maja 2015
roku uchwatg nr 55 Zarzagdu RAFAKO S.A. z dnia 15 maja 2015 roku.
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